Prospectus
Dated May 22, 2024

Base Prospectus

‘Y NATIXIS

CORPORATE AND
INVESTMENT BANKING

NATIXIS PFANDBRIEFBANK AG
EUR 5,000,000,000 Debt Issuance Programme

for the issue of Notes in bearer form and Mortgage Pfandbriefe (each as defined herein)

Under the EUR 5,000,000,000 Debt Issuance Programme described in this base prospectus (the "Programme", NATIXIS Pfandbrietbank AG
(the "Issuer" or the "Bank") may from time to time issue notes in bearer form (the "Bearer Notes") and Mortgage Pfandbriefe
(Hypothekenpfandbriefe) in bearer form ("Pfandbriefe" and together with the Bearer Notes, the "Notes", unless otherwise indicated). The
aggregate principal amount of Notes (issued under the Programme) outstanding will not at any time exceed EUR 5,000,000,000 (or the
equivalent in other currencies).

This base prospectus dated May 22, 2024 (the "Base Prospectus" or the "Prospectus") has been drawn up in accordance with Article 8 of the
Regulation (EU) 2017/1129 of the European Parliament and of the Council of 14 June 2017, as amended (the "Prospectus Regulation") and
has been approved by the Commission de Surveillance du Secteur Financier of the Grand Duchy of Luxembourg (the "CSSF") in its capacity
as competent authority under the Prospectus Regulation and the Luxembourg act relating to prospectuses for securities dated 16 July 2019 (Loi
du 16 juillet 2019 relative aux prospectus pour valeurs mobiliéres et portant mise en oeuvre du réglement (UE) 2017/1129) (the "Luxembourg
Law"). The CSSF assumes no responsibility as to the economic and financial soundness of the transaction or the quality or solvency of the
Issuer pursuant to Article 6 (4) of the Luxembourg Law.

Application has been made to list Notes issued under the Programme on the regulated market (regulierter Markt) of the Munich Stock Exchange
and on the official list of the Luxembourg Stock Exchange and to admit Notes to trading on the Regulated Market of the Luxembourg Stock
Exchange or on the professional segment of the Regulated Market of the Luxembourg Stock Exchange. Each of the Regulated Market of the
Luxembourg Stock Exchange and the regulated market (regulierter Markt) of the Munich Stock Exchange is a regulated market for the purposes
of the Markets in Financial Instruments Directive 2014/65/EU ("MIFID II") (a "Regulated Market"). In addition, the Programme provides
that Notes may be listed on an alternative stock exchange or may not be listed at all. The Issuer has requested the CSSF to provide the competent
authority in the Federal Republic of Germany ("Germany") with a certificate of approval attesting that the Prospectus has been drawn up in
accordance with the Luxembourg Law ("Notification"). The Issuer may request the CSSF to provide competent authorities in additional Member
States within the European Economic Area with a Notification.

The CSSF only approves this Base Prospectus as meeting the standards of completeness, comprehensibility and consistency imposed by
the Prospectus Regulation. Such approval should not be considered as an endorsement of the issuer or of the quality of the Notes that
are the subject of this Base Prospectus. Investors should make their own assessment as to the suitability of investing in the Notes.

Notes will be issued in tranches (each a "Tranche"), each Tranche consisting of Notes which are identical in all respects. One or more Tranches,
which are expressed to be consolidated and form a single series and are identical in all respects, but may have different issue dates, interest
commencement dates, issue prices and dates for first interest payments may form a series (the "Series") of such Notes. Further Notes may be
issued as part of an existing Series. The specific terms of each Tranche will be determined at the time of offering of such Tranche based on then
prevailing market conditions and will be set forth in the applicable final terms (the "Final Terms") (the form of which is contained herein).
Notes will be accepted for clearing through Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main ("CBF"), Clearstream Banking S.A., Luxembourg
and/or Euroclear Bank SA/NV.

This Base Prospectus will be published in electronic form on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com) and on the
website of Issuer (https://pfandbriefbank.cib.natixis.de/). The date of this Base Prospectus is May 22, 2024. The validity of the Base Prospectus

ends on May 22, 2025. There is no obligation to supplement the Prospectus in the event of significant new factors, material mistakes or
material inaccuracies when the Prospectus is no longer valid.

Arranger and Dealer

Natixis


https://pfandbriefbank.cib.natixis.de/

RESPONSIBILITY STATEMENT

NATIXIS Pfandbriefbank AG with its registered office in Frankfurt am Main accepts responsibility for the information
given in this Prospectus and for the information which will be contained in the Final Terms (as defined herein). The Issuer
hereby declares that, having taken all reasonable care to ensure that such is the case, the information contained in this
Prospectus is, to the best of its knowledge, in accordance with the facts and contains no omission likely to affect its
import.

NOTICE

This Prospectus should be read and understood in conjunction with any supplement thereto and with any document
incorporated herein by reference. Full information on the Issuer and any tranche of Notes is only available on the basis
of the combination of the Prospectus and the relevant Final Terms.

The Issuer has confirmed to the dealer listed on the cover page and any additional dealer appointed from time to time
under the Programme (each a "Dealer" and together the "Dealers") that this Prospectus contains all information with
regard to the Issuer and the Notes which is material in the context of the Programme and the issue and offering of Notes
thereunder; that the information contained herein is accurate in all material respects and is not misleading; that any
opinions and intentions expressed by it herein are honestly held and based on reasonable assumptions; that there are no
other facts with respect to the Issuer, the omission of which would make this Prospectus as a whole or any statement
therein or opinions or intentions expressed therein misleading in any material respect; and that all reasonable enquiries
have been made to verify the foregoing.

No person has been authorised to give any information or to make any representation other than those contained in this
Prospectus in connection with the issue or sale of the Notes and, if given or made, such information or representation
must not be relied upon as having been authorised by the Issuer or any of the Dealers. Neither the delivery of this
Prospectus nor any sale made in connection herewith shall, under any circumstances, create any implication that there
has been no change in the affairs of the Issuer since the date hereof or the date upon which this Prospectus has been most
recently supplemented or that there has been no adverse change in the financial position of the Issuer since the date hereof
or the date upon which this Prospectus has been most recently supplemented or that any other information supplied in
connection with the Programme is correct as of any time subsequent to the date on which it is supplied or, if different,
the date indicated in the document containing the same.

The Issuer has undertaken with the Dealers to publish a supplement to this Prospectus or a new Prospectus if and when
the information herein or therein should become materially inaccurate or incomplete and has further agreed with the
Dealers to furnish a supplement to the Prospectus in accordance with Article 23 of the Prospectus Regulation in the event
of any significant new factor, material mistake or material inaccuracy relating to the information included in this
Prospectus which is capable of affecting the assessment of the Notes and which arises or is noted between the time when
this Prospectus has been approved and the final closing of any tranche of Notes offered to the public or, as the case may
be, when trading of any tranche of Notes on a regulated market begins, in respect of Notes issued on the basis of this
Prospectus.

The distribution of this Prospectus and the offering or sale of the Notes in certain jurisdictions may be restricted by law.
Persons into whose possession this Prospectus comes are required by the Issuer and the Dealers to inform themselves
about and to observe any such restriction.

The Notes have not been and will not be registered under the United States Securities Act of 1933 (the "Securities Act")
or with any securities regulatory authority of any state or other jurisdiction of the United States. The Notes may not be
offered, sold or delivered within the United States or to, or for the account or benefit of, U.S. persons (as defined in
Regulation S under the Securities Act (the "Regulation S")). The Notes are subject to U.S. tax law requirements and may
not be offered, sold or delivered within the United States or its possessions or to a U.S. person, except in certain
transactions permitted by U.S. tax regulations. For a description of certain restrictions on offers and sales of the Notes
and on the distribution of this Prospectus, see "Subscription and Sale".

This Prospectus does not constitute an offer of, or an invitation by or on behalf of the Issuer or the Dealers to subscribe
for, or purchase, any Notes.

The Dealers have not separately verified the information contained in this Prospectus. None of the Dealers makes any
representation, express or implied, or, to the extent permitted by the laws of any relevant jurisdiction, accepts any
responsibility, with respect to the accuracy or completeness of any of the information in this Prospectus. Neither this
Prospectus nor any other financial statements are intended to provide the basis of any credit or other evaluation and should
not be considered as a recommendation by any of the Issuer or the Dealers that any recipient of the Prospectus or any
other financial statements should purchase the Notes. Each potential purchaser of Notes should determine for itself the
relevance of the information contained in this Prospectus and its purchase of Notes should be based upon such
investigation as it deems necessary. None of the Dealers undertakes to review the financial condition or affairs of the



Issuer during the life of the arrangements contemplated by this Prospectus nor to advise any investor or potential investor
in the Notes of any information coming to the attention of any of the Dealers.

The language of the Prospectus is English. The German versions of the English language Terms and Conditions are shown
in the Prospectus for additional information. As to form and content, and all rights and obligations of the Holders and the
Issuer under the Notes to be issued, the relevant Final Terms will specify whether English or German is the controlling
legally binding language.

The Final Terms in respect of any Notes may include a legend entitled "MiFID II Product Governance" which will outline
the target market assessment in respect of the Notes and which channels for distribution of the Notes are appropriate
under EU Delegated Directive 2017/593 (the “MiFID Product Governance Rules”). Any person subsequently offering,
selling or recommending the Notes (a "distributor") should take into consideration the target market assessment;
however, a distributor subject to MiFID II is responsible for undertaking its own target market assessment in respect of
the Notes (by either adopting or refining the target market assessment) and determining appropriate distribution channels.
The Final Terms in respect of any Notes may further include a legend entitled "UK MiFIR Product Governance" which
will outline the target market assessment in respect of the Notes and which channels for distribution of the Notes are
appropriate under the FCA Handbook Product Intervention and Product Governance Sourcebook (the “UK MiFIR
Product Governance Rules”). Any distributor should take into consideration the target market assessment; however, a
distributor subject to the UK MiFIR Product Governance Rules is responsible for undertaking its own target market
assessment in respect of the Notes (by either adopting or refining the target market assessment) and determining
appropriate distribution channels.

A determination will be made in relation to each issue about whether, for the purpose of the MiFID Product Governance
rules and/or the UK MiFIR Product Governance Rules, any Dealer subscribing for any Notes is a manufacturer in respect
of such Notes, but otherwise neither the Arranger nor the Dealers nor any of their respective affiliates will be a
manufacturer for the purpose of the MiFID Product Governance Rules.

If the Final Terms in respect of any Notes include a legend entitled "Prohibition of Sales to EEA Retail Investors", the
Notes are not intended to be offered, sold or otherwise made available to and should not be offered, sold or otherwise
made available to any retail investor in the European Economic Area ("EEA"). For these purposes, a retail investor means
a person who is one (or more) of: (i) a retail client as defined in point (11) of Article 4(1) of MiFID II; or (ii) a customer
within the meaning of Directive 2016/97/EU, where that customer would not qualify as a professional client as defined
in point (10) of Article 4(1) of MiFID II; or (iii) not a qualified investor as defined in the Prospectus Regulation.
Consequently, no key information document required by Regulation (EU) No 1286/2014 (as amended, the "PRIIPs
Regulation") for offering or selling the Notes or otherwise making them available to retail investors in the EEA has been
prepared and, therefore, offering or selling the Notes or otherwise making them available to any retail investor in the EEA
may be unlawful under the PRIIPs Regulation.

If the Final Terms in respect of any Notes include a legend entitled "Prohibition of Sales to UK Retail Investors", the
Notes are not intended to be offered, sold or otherwise made available to and should not be offered, sold or otherwise
made available to any retail investor in the United Kingdom (the "UK"). For these purposes, a retail investor means a
person who is one (or more) of: (i) a retail client as defined in point (8) of Article 2(1) of Commission Delegated
Regulation (EU) 2017/565 as it forms part of UK domestic law by virtue of the European Union (Withdrawal) Act 2018
("EUWA"), as amended by the Markets in Financial Instruments (Amendment) (EU Exit) Regulations 2018; or (ii) a
customer within the meaning of Article 68(1) of the Financial Services and Markets Act 2000 (Regulated Activities)
Order 2001, where that customer would not qualify as a professional client as defined in point (8) of Article 2(28) of
Regulation (EU) No 600/2014 as it forms part of UK domestic law by virtue of the EUWA, as amended by the Markets
in Financial Instruments (Amendment) (EU Exit) Regulations 2018. Consequently, no key information document
required by Regulation (EU) No 1286/2014 as it forms part of UK domestic law by virtue of the EU-WA (the "UK
PRIIPs Regulation") for offering or selling the Notes or otherwise making them available to retail investors in the UK
has been prepared and therefore offering or selling the Notes or otherwise making them available to any retail investor or
in the UK may be unlawful under the UK PRIIPs Regulation.

Interest amounts payable under Floating Rate Notes are calculated by reference to (i) EURIBOR (Euro Interbank Offered
Rate) which is provided by the European Money Markets Institute (EMMI), (ii) a Constant Maturity EUR Swap rate
(CMS) which is provided by EMMI or (iii) €STR, which is provided by the European Central Bank ("ECB"). As at the date
of this Prospectus, EMMI appears while the ECB does not appear on the register of administrators and benchmarks
established and maintained by the European Securities and Markets Authority (ESMA) pursuant to Article 36 of the
Benchmarks Regulation (Regulation (EU) 2016/1011) (the "BMR"). As central bank, the ECB is not subject to the
Benchmark Regulation.

Each Dealer and/or each further financial intermediary subsequently reselling or finally placing Notes issued
under the Programme is entitled to use the Prospectus as set out in " Consent to the Use of the Prospectus' below.

In connection with the issue of any Tranche, the Dealer or Dealers (if any) named as the stabilising manager(s)
(the ""Stabilising Manager(s)'") (or persons acting on behalf of any Stabilising Manager(s)) in the applicable Final
Terms may over-allot Notes or effect transactions with a view to supporting the market price of the Notes at a level
higher than that which might otherwise prevail. However, stabilisation may not necessarily occur. Any



stabilisation action may begin on or after the date on which adequate public disclosure of the terms of the offer of
the relevant Tranche is made and, if begun, may cease at any time, but it must end no later than the earlier of 30
days after the issue date of the relevant Tranche and 60 days after the date of the allotment of the relevant Tranche.
Any stabilisation action or over-allotment shall be conducted in accordance with all applicable laws and rules.

The information on any website included in the Prospectus do not form part of the Prospectus, except for the information
incorporated by reference into the Prospectus, and has not been scrutinised or approved by the CSSF.

FORWARD-LOOKING STATEMENTS

This Prospectus contains certain forward-looking statements. Forward-looking statements are statements that do not relate
to historical facts and events. They are based on analyses or forecasts of future results and estimates of amounts not yet
determinable or foreseeable. These forward-looking statements are identified by the use of terms and phrases such as
"anticipate", "believe", "could", "estimate", "expect", "intend", "may", "plan", "predict", "project", "will" and similar
terms and phrases, including references and assumptions. This applies, in particular, to statements in this Prospectus
containing information on future earning capacity, plans and expectations regarding the Issuer's business and

management, its growth and profitability, and general economic and regulatory conditions and other factors that affect it.

Forward-looking statements in this Prospectus are based on current estimates and assumptions that the Issuer makes to
the best of its present knowledge. These forward-looking statements are subject to risks, uncertainties and other factors
which could cause actual results, including the Issuer's financial condition and results of operations, to differ materially
from and be worse than results that have expressly or implicitly been assumed or described in these forward-looking
statements. NATIXIS Pfandbriefbank AG's business is also subject to a number of risks and uncertainties that could cause
a forward-looking statement, estimate or prediction in this Prospectus to become inaccurate. Accordingly, investors are
strongly advised to read the following sections of this Prospectus: "Risk Factors" and "Description of NATIXIS
Pfandbriefbank AG". These sections include more detailed descriptions of factors that might have an impact on the Issuer's
business and the markets in which it operates.

In light of these risks, uncertainties and assumptions, future events described in this Prospectus may not occur. In addition,
neither the Issuer nor the Dealers assume any obligation, except as required by law, to update any forward-looking
statement or to conform these forward-looking statements to actual events or developments.
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GENERAL DESCRIPTION OF THE PROGRAMME

Under this EUR 5,000,000,000 Debt Issuance Programme, the Issuer may from time to time issue Notes to one or more
of the Dealers.

The maximum aggregate principal amount of all Notes outstanding at any one time under the Programme will not exceed
EUR 5,000,000,000 (or its equivalent in other currencies). The Issuer may increase the amount of the Programme in
accordance with the terms of the Dealer Agreement (as defined herein) from time to time.

Under the Programme the Issuer may issue preferred senior Notes in bearer form as well as Mortgage Pfandbriefe
(Hypothekenpfandbriefe) in bearer form.

The Notes will be issued on a continuing basis to one or more of the Dealers. Notes may be distributed by way of public
offer or private placements and, in each case, on a syndicated or non-syndicated basis. The method of distribution of each
Tranche will be specified in the relevant Final Terms.

Notes will be issued in such denominations as may be agreed between the Issuer and the relevant Dealer(s) save that the
minimum denomination of the Notes will be EUR 1,000 or, if denominated in any currency other than euro, in an amount
in such other currency nearly equivalent to EUR 1,000 at the time of the issue of the Notes.

Notes may be issued at an issue price which is at par or at a discount to, or premium over, par, as specified in the applicable
Final Terms. If the issue price is not specified in the relevant Final Terms, it will be determined at the time of pricing on
the basis of a yield which will be determined on the basis of the orders of the investors which are received by the relevant
Dealer(s) during the offer period. Orders will specify a minimum yield and may only be confirmed at or above such yield.
The resulting yield will be used to determine an issue price, all to correspond to the yield.

There are no restrictions on the free transferability of the Notes. The Notes will be offered to either non-qualified or
qualified investors, or to both of them, unless the applicable Final Terms include a legend entitled "PROHIBITION OF
SALES TO EEA RETAIL INVESTORS" and/or "PROHIBITION OF SALES TO UK RETAIL INVESTORS".

Application has been made in order for the Notes to be issued under the Programme to be listed on the Regulated Market
of the Munich Stock Exchange and/or on the official list of the Luxembourg Stock Exchange and to be traded on the
Regulated Market "Bourse de Luxembourg" of the Luxembourg Stock Exchange or on the professional segment of the
Regulated Market of the Luxembourg Stock Exchange and/or on the Regulated Market of the Munich Stock Exchange
(as the case may be). In addition, the Programme provides that Notes may be listed on an alternative stock exchange or
may not be listed at all, in each case as will be agreed between the Issuer and the relevant Dealer(s) in relation to each
issue in the applicable Final Terms.

Notes will be accepted for clearing through one or more clearing systems as specified in the applicable Final Terms.
These systems will include those operated by Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main ("CBF"), Clearstream
Banking S.A., Luxembourg ("CBL") and Euroclear Bank SA/NV.

NATIXIS Pfandbriefbank AG acts as Fiscal Agent and Paying Agent under the Programme.



RISK FACTORS

The following information discloses the risk factors which are specific and material to the Issuer and the Notes in
order to enable prospective investors to assess the risks associated with investing in the Notes issued under this Base
Prospectus. Prospective purchasers of Notes should consider these risk factors, together with the other information in
this Base Prospectus, before deciding to purchase Notes issued under the Programme.

These risk factors are presented in risk categories and sub-categories depending on their nature. In each risk category
and sub-category, the most material risk factors are described first. The assessment of materiality of the risk factors
has been made by the Issuer as of the date of this Base Prospectus on the basis of the probability of their occurrence
and the expected magnitude of their negative impact.

Prospective investors should consider all information provided in this Prospectus and consult with their own
professional advisers (including their financial, accounting, legal and tax advisers) if they consider it necessary. In
addition, investors should be aware that the risks described may combine and thus intensify one another.

Risk Factors Regarding NATIXIS Pfandbriefbank AG

The business model of the Issuer in general can entail risk factors that may affect the Issuer’s business, liquidity, financial
position, net assets and/or results of operations and as a consequence its ability to fulfil its obligations under the Notes issued
under the Programme. Risk factors relating to the Issuer can be divided into the following categories depending on their nature
with the most material risk factors presented first in each category:

- Risks related to the Issuer's financial situation
- Risks related to the Issuer's business activities and industry
- Legal and regulatory risks

Risks related to the Issuer's financial situation

Market price risks

The Issuer is subject to market price risks which can be defined as the negative change in the value of the Issuer's overall
portfolio as a result of price fluctuations or changes in parameters influencing prices (e.g. interest rates, credit spreads,
foreign exchange rates and general financial markets liquidity risks (e.g. possibility to obtain needed funding or to sell
assets)). This could have a negative effect on the assets of the Issuer. Essentially, interest rate risks (i.e. the risks that
result from changes in general interest rates) and credit spread risks (i.e. the risks that result from changes in the
creditworthiness of a counterparty) as elements of market price risks are relevant for the Issuer whereas the Issuer prevents
foreign exchange rate risks (i.e. the risks that result from changes in foreign exchange rates) and risks associated with
other market parameters (e.g. interest rate volatility) by hedging operations. The fluctuation of interest rates and credit
spreads may result in consequences that have a negative impact on the Issuer's financial position and results of operations.

Counterparty risks
The Issuer is subject to counterparty risks.

Counterparty risk can be defined as the risk of potential losses of the Issuer caused by a business partner's failure to meet
any or all of its contractual obligations.

The Issuer is exposed to many different industries and counterparties in the normal course of its business, but its exposure
to counterparties in the financial services industry is significant. This exposure can arise through lending, deposit-taking,
clearance and settlement and many other activities and relationships. These counterparties include brokers and dealers,
commercial banks, investment banks, insurance companies and other institutional clients. Many of these relationships
expose the Issuer to credit risk in the event of default of a counterparty. In addition, the Issuer's credit risk may be
exacerbated when the collateral it holds cannot be realised or is liquidated at prices not sufficient to recover the full
amount of the loan or derivative exposure it is due. Many of the hedging and other risk management strategies utilised
by the Issuer also involve transactions with financial services counterparties, the majority of the Issuer’s hedging
operations are conducted with Natixis SA ("Natixis") being the main hedging counterparty. A deteriorated solvency of
these counterparties may impair the effectiveness of the Issuer's hedging and other risk management strategies.

Liquidity risks

The Issuer is subject to liquidity risks.



The Issuer defines liquidity risk as the danger that the Issuer will be unable to fulfill its current and future payment
obligations in full or on time. Adverse and continued constraints in the supply of liquidity may reduce the value of the
portfolios and adversely affect the cost of funding. An inability to access funds or to access the markets from which it
raises funds may create stress on the Issuer's ability to finance its operations adequately. A dislocated credit environment
compounds the risk that funds will not be available at favourable rates and/or required maturities. In addition, such
liquidity shortage in other affected economies may create difficulties for the Issuer's borrowers to refinance or repay loans
to the Issuer, which would result in deterioration of the credit quality of the Issuer's loan portfolio and potentially increase
the Issuer's non-performing loan levels. If market conditions further deteriorate it cannot be excluded that at least some
of the Issuer's borrowers (including e.g. governments on federal and state level, local authorities, public sector
associations and municipal corporates) may become unable to repay loans due to the Issuer at maturity which would in
turn adversely affect the Issuer's ability to repay due liabilities.

If the Issuer perceives a likelihood of impending deterioration in economic conditions, it may decrease its risk tolerance
in its lending activities, which could have the effect of reducing its interest margin and interest income, and ultimately
adversely affect the business, financial condition and results of operations of the Issuer. In addition, the Issuer may need
to decide to hold assets rather than securitising, syndicating or disposing of them. This could restrict the Issuer's ability
to enter into subsequent lending or other transactions as a result of the effect on capital adequacy ratios, which could have
an adverse effect on the Issuer's ability to expand its business activities and subsequent earnings.

Risks relating to the deterioration of cover pool assets

The Issuer is exposed to the risk of default in the cover pool for Pfandbriefe. Assets in the cover pool include real estate
finance loans which are exposed to the economic situation of the financed object which can deteriorate. The risk of default
in the cover pool may in particular be related to unfavourable economic conditions that may have a negative impact on
the cover pools. Deteriorations of assets in the cover pool could therefore adversely affect the Issuer’s net assets, financial
position and result of operations, and may result in the insufficiency of funds to meet the obligations under the
Pfandbriefe.

Risks relating to increased interest rates

As areaction to increasing inflation rates in 2022, central banks took strong monetary measures followed by abruptly increasing
interest rates, a development which may continue and could lead to widening yields for commercial real estate assets. As
uncertainty persists, seller’s and buyer’s demands differ, resulting in decreased transaction volumes in the commercial real estate
markets. This development is likely to continue. Lower investment volumes could lead to increased exit risk for commercial
real estate investors and banks. Furthermore, increased interest rates may lead to lower debt service capacity of financed
properties, higher refinancing risks and consequently increased credit spreads. At the same time, refinancing costs have increased
already for banks, adding further pressure on refinancing costs for real estate investors, both of which may lead to continuous
negative cost effects. This could lead to significant reductions of market values of real estate assets and impact the earning
situation of the Issuer through higher loan loss provisions or incurred losses. This may compromise the development in earnings.
Continued increases in interest rates, ongoing political uncertainty and a potential economic recession that could disrupt funding
markets and, thus, also the Issuer, might result in a targeted reduction of new business volume.

Risks related to the Issuer's business activities and industry

Deterioration of General Economy and Business Conditions

The profitability of the Issuer's business could be adversely affected by a worsening of general economic conditions in
certain individual markets. Factors such as interest rates, inflation, investor sentiment, the availability and cost of credit,
the liquidity of the global financial markets and the level and volatility of equity prices could significantly affect the
activity level of the Issuer's counterparts. For example:

e an economic downturn or a significant change of interest rates could adversely affect the credit quality of the
Issuer's on-balance sheet and off-balance sheet assets by increasing the risk that a greater number of the Issuer's
customers would be unable to meet their obligations;

e a market downturn or worsening of the economy could cause the Issuer to incur mark to market losses in its
portfolios; and

e a market downturn would be likely to lead to a decline in the volume of transactions that the Issuer executes
and, therefore, lead to a decline in the income it receives from fees, commissions and interest.

Macroeconomic risks resulting from the Russia-Ukraine war

The outbreak of the Russia-Ukraine war in 2022 had a strong impact on the rise in inflation, which led to a significant
tightening of monetary policy by the central banks. The significant increase in interest rates, the growing macroeconomic
uncertainties and the resulting tightening of lending standards by banks have slowed the demand for credit and therefore
also the growth in lending by European banks. Taken together, the conflict and its ancillary effects have led and could



lead to further substantial slowdown in the global economy and diminish the Issuer’s ability to generate revenues and the
profitability on specific portfolios as well as result in higher-than-expected loan losses. Depending on how this crisis
develops further and its impact on financial markets and the economy generally it may also negatively impact the Issuer.

Operational risks
The Issuer is subject to operational risks.

The Issuer defines operational risk as the risk of direct or indirect losses that are incurred as the result of the inadequacy
or failure of internal procedures and systems or people, or as a result of external events, and have financial or non-financial
consequences. This definition also includes reputation and legal risks, but excludes strategic risk. Identifying operational
risks early is among the objectives of NATIXIS Pfandbriefbank AG along with recording and evaluation as well as
monitoring and minimisation. In case operational risks materialize this could have a negative impact on the development
of assets, financial position and earnings of the Issuer.

Legal and regulatory risks
Risks relating to the resolution of credit institutions

Holders of Notes of the Issuer may lose all or part of their rights arising from the Notes as a result of the application of
resolution tools. The market value of the Issuer's Notes may also be significantly impaired by resolution tools - up to a
reduction to zero. Resolution tools may therefore result in a total loss for the investor.

The Issuer operates under an extensive regulatory regime. The Issuer is subject to laws and regulations, administrative
actions and policies as well as related oversight from the local regulators in each of the jurisdictions in which it has
operations (in particular, but not limited to, Germany). On 4 November 2014, the European Central Bank ("ECB")
(supported by the participating national competent authorities ("NCAs")) has assumed the direct supervision of a number
of significant institutions including Natixis in the context of the European Single Supervisory Mechanism (the "SSM").
The Issuer as a fully consolidated subsidiary of Natixis is therefore also subject to ECB supervision.

Creditors of the Issuer are exposed to the risk that the competent resolution authorities may impose resolution tools in
relation to Natixis and its subsidiaries under the Single Resolution Mechanism ("SRM"), which was established by the
Regulation (EU) No. 806/2014 ("SRM Regulation") for credit institutions participating in the SSM, including the Issuer.
Under the SRM, a single resolution process applies to all banks established in EU member states participating in the SSM
(that is, all member states in the Eurozone and other member states participating in the SSM). The SRM Regulation is
closely connected with the bank recovery and resolution directive ("BRRD") which is implemented into German law by
the Restructuring and Resolution Act (Sanierungs- und Abwicklungsgesetz — "SAG"). The resolution tools available to
the Single Resolution Board ("SRB") and the Commission under the SRM Regulation are intended to correspond to those
set out in the BRRD, with the SRB having decision rights with regard to many of the functions assigned to national
resolution authorities by the BRRD. As a result of the application of the resolution tools, creditors of the Issuer may
already prior to the occurrence of insolvency or a liquidation of the Issuer be exposed to the risk of losing part or all of
their invested capital (for more details, please see the risk factor “Bail-in tool” below).

Increased Regulation

The Issuer is exposed to risks arising from the non-compliance with and (on-going) changes to own funds, minimum
requirements for own funds and eligible liabilities ("MREL"), liquidity provisions and other regulatory requirements
which may place a significant burden on the Issuer.

As a fully consolidated subsidiary of Natixis, the Issuer as a credit institution is supervised by the ECB and the SRB so
that the Issuer needs to comply with a number of own funds and liquidity requirements deriving mainly from the
Regulation (EU) No. 575/2013 (as amended "CRR") and Directive (2013/36/EU) (as amended "CRD"), but also from
BRRD and resulting MREL requirements.

Most notably, banks shall, upon respective request by the competent resolution authority, hold a minimum requirement
for own funds and eligible liabilities and specify the criteria relating to the methodology for setting MREL. The level of
capital and eligible liabilities required under MREL is set by the resolution authority for each bank (and/or group)
individually based on certain criteria including systemic importance and taking into account the relevant bank’s resolution
strategy. Under the law applicable on the date of this Base Prospectus, eligible liabilities may be senior or subordinated,
provided, among other requirements, that they have a remaining maturity of at least one year and, if governed by a non-
EU law, they must be able to be written down or converted under that law (including by contractual provisions). The SRB
has set a MREL rate for the Issuer which as the date of the Base Prospectus is sufficiently fulfilled by the Issuer.

Non-compliance or imminent non-compliance with own funds, MREL or liquidity requirements triggers numerous
powers of the competent regulatory authorities. Apart from the ability to issue orders in relation to the Issuer’s business
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activities and various other powers (like, for example, orders for capital adequacy improvements or measures in relation
to the institution’s management), a competent authority, depending on the particular circumstances of the case, might, as
a means of last resort, have the power to withdraw the Issuer’s banking permit or to issue an order that the Issuer be
dissolved and liquidated. Moreover, non-compliance with own funds requirements, either actual or imminent, may trigger
the commencement of recovery or resolution proceedings in case the Issuer is deemed failing or likely to fail, which may
involve in particular, but are not limited to, the mandatory exercise of write down or conversion powers.

In addition to the risks mentioned above, own funds requirements may require the Issuer to raise own funds instruments,
increase other forms of capital or reduce its risk weighted assets to a greater extent which in turn may result in an adverse
effect on the Issuer’s profitability. As a consequence, this could have an adverse effect on an investor’s economic or legal
position. Any such change may also have a material adverse effect on the Issuer’s operating results and financial position.
Generally, there is the risk that a chain of causation is triggered by (purported) non-compliance or imminent non-
compliance with own funds requirements by the Issuer (even if such (purported or imminent) non-compliance were only
an erroneous market perception) which could lead to the Issuer’s insolvency, also because creditors might withdraw their
funds from the Issuer or the Issuer’s liquidity or refinancing possibly could no longer be assured.

Therefore, non-compliance or imminent non-compliance by the Issuer with own funds requirements may not only have
anegative effect on the financial position and earnings of the Issuer, but could eventually result in Holders of Notes losing
their investment in whole or in part. The own funds requirements and MREL is subject to changes and may place a
substantial burden on the Issuer.

While the CRR (as of June 26, 2013) did not require banks to comply with a specific leverage ratio, banks are required
to comply with specific own funds requirements in relation to their risk-weighted assets and to report and publish their
leverage ratios for future assessments and calibration. The introduction of a legally binding leverage ratio was part of the
legislative package to amend CRR/CRD. In this context, it should be noted that a legally binding leverage ratio was
introduced following a proposal of the Basel Committee for Banking Supervision (the "BCBS") in December 2018. The
introduction of further requirements with regard to a legally binding non-risk-based leverage ratio may constrain the
Issuer’s ability to grow in the future or even require the Issuer to reduce its business volumes which in turn would have
a negative impact on the Notes and would be detrimental for Holders of Notes.

On 27 October 2021, the European Commission has adopted a review of the CRR and the CRD (the "Banking Package
2021") that seeks to enhance financial stability in terms of potential future economic shocks, while contributing to
Europe’s recovery from the COVID-19 pandemic and the transition to climate neutrality. On 11 December 2023, the
European Commission, the Council of the EU and the European Parliament reached a compromise in their trilogue
negotiations. The requirements, although still subject to legal revision and to the final vote in the European Parliament
before publication in the Official Journal in the course of 2024, will start applying on 1 January 2025. It is likely that the
requirements of the Banking Package 2021 (as implemented into national law) will result in further additional difficulties
for the Issuer regarding the fulfilment of its capital and any other regulatory and administrative requirements in connection
therewith even before the application date. Likewise, the regulatory framework is subject to permanent developments and
changes in legislation, administrative practice and yet uncertain interpretation by the authorities that may result in an
adverse effect on the Issuer’s long term profitability and compliance with amended or newly-imposed rules may lead to
higher cost ratios for the Issuer.
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Risk Factors Regarding the Notes

Risk factors relating to the Notes can be divided into the following categories depending on their nature with the most material
risk factors presented first in each category:

- Risks related to the interest structure of the Notes
- Risks related to the status of the Notes

- Risks related to an early redemption

- Risks related to the investment in the Notes

- Risks related to tax and legal matters

Risks related to the interest structure of the Notes

Floating Rate Notes

Floating Rate Notes tend to be volatile investments. A Holder of Floating Rate Notes is exposed to the risk of fluctuating
interest rate levels and uncertain interest income. Fluctuating interest rate levels make it impossible to determine the
profitability of Floating Rate Notes in advance. If Floating Rate Notes are structured to include caps or floors or
multipliers or a combination of those features, the market value may be more volatile than those for Floating Rate Notes
that do not include these features. The effect of a cap is that the amount of interest will never rise above and beyond the
predetermined cap, so that the Holder will not be able to benefit from any actual favourable development beyond the cap.
The yield could therefore be considerably lower than that of similar Floating Rate Notes without a cap.

Neither the current nor the historical value of the relevant floating rate should be taken as an indication of the future
development of such floating rate during the term of any Notes.

Specific risks linked to EURIBOR

The interest rates of Floating Rate Notes are linked to reference rates (including EURIBOR), which are deemed
benchmarks (each a "Benchmark" and together the "Benchmarks") and which are the subject of recent national,
international and other regulatory guidance and proposals for reform, such as the Benchmark Regulation EU 2016/1011
of 8 June 2016 on indices used as benchmarks in financial instruments and financial contracts or to measure the
performance of investment funds (as amended, the "Benchmark Regulation"). Under the Benchmark Regulation, the
Issuer, as a supervised entity, may only use Benchmarks as reference rates if the reference value or the administrator of
the respective reference value is entered in a register established and maintained by the European Securities and Markets
Authority ("ESMA") in accordance with Article 36 of the Benchmark Regulation. For administrators domiciled outside
the Union (so-called third country administrators), a transitional arrangement is provided for until 31 December 2025.

These reforms may cause such Benchmarks to perform differently than in the past, to disappear entirely, or have other
consequences which cannot be predicted. Any such consequence could have a material adverse effect on any Notes linked
to or referencing such a Benchmark. In particular, interbank offered rates, such as EURIBOR, (the "IBORs") suffer from
weaknesses. Some Benchmarks, such as EURIBOR, have been reformed so as to comply with current standards of recent
Benchmark Regulation. However, EURIBOR is also subject to constant review and revision. The European Money
Markets Institute ("EMMI"), as administrator of the EURIBOR, having failed with an attempt to evolve the EURIBOR
methodology to a fully transaction-based methodology, has developed a hybrid methodology for the determination of
EURIBOR that takes into account current transaction data, historical transaction data and modelled data based on expert
opinions and has obtained regulatory authorisation under the Benchmarks Regulation for the EURIBOR so calculated.
However, since reference rates relying on expert opinion and modelled data are widely regarded as potentially less
representative than reference rates determined in a fully transaction-based approach and because central banks,
supervisory authorities, expert groups and relevant markets thus are developing towards preferred use of risk-free
overnight interest rates with a broad and active underlying market as reference rates. In this respect it is further to be
noted that EMMI as administrator of EURIBOR has launched a forward-looking term rate EFTERM as alternative to and
as a new fallback rate for EURIBOR. It is therefore currently not foreseeable whether EURIBOR will continue to exist
permanently and beyond 2025 and there is a risk that the use or provision of EURIBOR may come to an end in the
medium or long term. Other Benchmarks are on a transition path of being transitioned to alternative reference rates in
both existing and new contracts and financial instruments (such as EUR, GBP, USD, CHF and JPY LIBOR, which are
being transitioned to the risk-free overnight rates €STR, SONIA, SOFR, SARON and TONA). Overall, the Benchmark
Regulation and the IBOR reform is an ongoing issue with material implications for financial markets and market
participants.
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Potential investors of Notes should, however, note that whilst alternatives to certain IBORs (including €STR and rates
that may be derived from €STR) are being developed, in the absence of any legislative measures, outstanding Notes
linked to or referencing an IBOR will only transition away from such IBOR in accordance with their particular terms and
conditions. In particular, as a result of these reforms, market participants may be discouraged from continuing to
administer or participate certain Benchmarks or may initiate amendments to the respective rules and methodologies. Thus,
such reforms may cause such Benchmarks to perform differently than in the past, or disappear entirely, or have other
consequences which cannot be predicted.

It should be noted that if a Benchmark is discontinued or otherwise unavailable, the rate of interest for Notes which are
linked to such Benchmark will be determined for the relevant period by the fall-back provisions applicable to such Notes
which might amongst others lead to the following risks for the Holders of Floating Rate Notes:

e In the case of an Index Cessation Event as set out in the Terms and Conditions for Floating Rate Notes (i.e. a
termination of or prohibition on the use of, the relevant reference rate for the interest rate ), the application of
such fall-back provisions might result in a replacement of the original reference rate by a successor reference
rate. However, as alternative or reformed reference rates are still in the process of being developed, there can
be no assurance that an appropriate successor reference rate will be available and determined in such a situation
and, if determined, that the successor reference rate will generate interest payments under the Notes resulting in
the Holder of the Notes receiving the same yield that he would have received had the original reference rate
been applied for the remaining life of the Notes what may be the case even if an adjustment spread is applied.

e  Furthermore, Holders of Notes linked to a Benchmark should pay attention whether the applicable Terms and
Conditions provide for an early redemption for reason of an Index Cessation Event (i.e. a termination of or
prohibition on the use of and/or change in the methodology of, the relevant reference rate for the interest rate).
If this is the case, the Issuer has the right to call the Notes prior to their maturity date which might trigger the
risks set out in the category "Risks related to an early redemption of the Notes."

e If, in the case of an Index Cessation Event, a successor reference rate will not be determined and if the Issuer
does not make use of its right to early redeem the Notes, interest payable under the Notes will be determined in
reliance on the ordinary fallback mechanism, pursuant to which the Calculation Agent will request reference
banks as selected by the Issuer to provide quotations for the relevant Benchmark. This could in the end result in
the same rate being applied until maturity of the respective Notes, effectively turning the floating rate of interest
into a fixed rate of interest.

e  Finally, under the terms of the Benchmark Regulation, the European Commission was also granted powers to
designate a replacement for certain critical Benchmarks contained in contracts governed by the laws of an EU
Member State (such as the Notes), where that contract does not already contain a suitable fallback. There can
be no assurance, that the fallback provisions of the Notes would be considered suitable. Accordingly, there is a
risk that any Notes linked to or referencing a Benchmark would be transitioned to a replacement Benchmark
selected by the European Commission. There is no certainty at this stage what any such replacement Benchmark
would be.

Any such consequence or further consequential changes to the EURIBOR or any other reference rate as a result of the
regulation and reform of benchmarks, could have a material adverse effect on the market value of and yield on any Notes
linked to such a reference rate.

Specific risks linked to €STR

The interest rates of Floating Rate Notes may be linked to €STR, which is a risk-free rate (" Risk-Free Rate" or "RFR").
Investors should be aware that the market continues to develop in relation to the adoption of €STR and other Risk-Free
Rates, such as SONIA, SOFR and SARON as reference rates in the capital markets for euro, sterling, U.S. dollar bonds
or swiss franc, respectively, and their adoption as alternatives to the relevant interbank offered rates. In addition, market
participants and relevant working groups are exploring alternative reference rates based on Risk-Free Rates, including
indices as well as term €STR, SONIA, SOFR and SARON reference rates (which seek to measure the market's forward
expectation of the respective average RFR over a designated term).

The market or a significant part thereof may adopt an application of RFRs that differs significantly from that set out in
the Conditions and used in relation to Notes that reference €STR issued under this Programme. The Issuer may in the
future also issue Notes referencing €STR that differ materially in terms of interest determination when compared with
any previous €STR referenced Notes issued by it under the Programme. The development of RFRs for the Eurobond
markets could result in reduced liquidity or increased volatility or could otherwise affect the market price of any Notes
that reference a risk-free rate issued under the Programme from time to time.

In addition, RFRs may differ from EURIBOR or other interbank offered rates in a number of material respects, including
(without limitation) by being backwards-looking in most cases, calculated on a compounded or weighted average basis,
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risk-free overnight rates, whereas such interbank offered rates are generally expressed on the basis of a forward-looking
term and include a risk-element based on interbank lending. As such, investors should be aware that EURIBOR and other
interbank offered rates as interest reference rates for the Notes may behave materially differently from RFRs.

Interest on Notes which reference a backwards-looking RFR is only capable of being determined immediately prior to
the relevant Interest Payment Date. It may be difficult for investors in Notes which reference such RFRs to reliably
estimate the amount of interest which will be payable on such Notes, and some investors may be unable or unwilling to
trade such Notes without changes to their IT systems, both of which could adversely impact the liquidity of such Notes.
Further, if Notes referencing €STR issued under this Base Prospectus become due and payable prior to the scheduled
maturity date as a result of an event of default or otherwise, the rate of interest payable on such Notes in respect of the
period from the last interest payment date preceding the date of redemption (including) to the date of redemption
(excluding) shall (i) only be determined (a) in the event of early redemption as a result of an event of default, on the date
on which the Holder's notice declaring Notes due has been received by the Issuer, or (b) in any other case, immediately
or shortly prior to the date on which the Notes are to be redeemed; and (ii) shall not be reset thereafter (subject to the
Issuer being obliged to pay interest at the default rate of interest established by law).

In addition, the manner of adoption or application of RFRs in the Eurobond markets may differ materially compared with
the application and adoption of RFRs in other markets, such as the derivatives and loan markets. Investors should carefully
consider how any mismatch between the adoption of such reference rates in the bond, loan and derivatives markets may
impact any hedging or other financial arrangements which they may put in place in connection with any acquisition,
holding or disposal of Notes referencing such RFRs.

The use of RFRs as a reference rate for Eurobonds is nascent, and may be subject to change and development, both in
terms of the substance of the calculation and in the development and adoption of market infrastructure for the issuance
and trading of bonds referencing such RFRs.

Notes referencing RFRs may have no established trading market when issued, and an established trading market may
never develop or may not be very liquid. Market terms for debt securities referencing such RFRs, such as the spread over
the index reflected in interest rate provisions, may evolve over time, and trading prices of such Notes may be lower than
those of later-issued indexed debt securities as a result. Further, if the relevant RFRs do not prove to be widely used in
securities like the Notes, the trading price of such Notes linked to such RFRs may be lower than those of Notes referencing
indices that are more widely used. Investors in such Notes may not be able to sell such Notes at all or may not be able to
sell such Notes at prices that will provide them with a yield comparable to similar investments that have a developed
secondary market, and may consequently suffer from increased pricing volatility and market risk.

Risks in connection with Caps

The interest rate of an issue of Notes may also be subject to a cap determined according to the structure of Notes as set
out in the relevant Final Terms. The effect of a cap is that the amount of interest will never rise above and beyond the
predetermined cap, so that the Holder will not be able to benefit from any actual favourable development beyond the cap.
The yield could therefore be considerably lower than that of similarly structured Notes without a cap.

Fixed Rate Notes

A holder of Fixed Rate Notes is exposed to the risk that the price of such Notes falls as a result of changes in the market
interest rate. While the nominal interest rate of Fixed Rate Notes as indicated in the applicable Final Terms is fixed during
the life of such Notes, the current interest rate on the capital markets for issues of the same maturity ("market interest
rate") typically changes on a daily basis. As the market interest rate changes, the price of Fixed Rate Notes also changes,
but in the opposite direction. If the market interest rate increases, the price of Fixed Rate Notes typically falls, until the
yield of such Notes is approximately equal to the market interest rate. If the market interest rate falls, the price of Fixed
Rate Notes typically increases, until the yield of such Notes is approximately equal to the market interest rate. If the
Holder of Fixed Rate Notes holds such Notes until maturity, changes in the market interest rate are without relevance to
such Holder as the Notes will be redeemed at a specified redemption amount, usually the principal amount of such Notes.

Zero Coupon Notes

Zero Coupon Notes do not pay interest periodically. Instead, the difference between the redemption price and the issue
price constitutes interest income until maturity. A Holder of Zero Coupon Notes is exposed to the risk that the price of
such Notes falls as a result of changes in the market interest rate. Prices of Zero Coupon Notes are more volatile than
prices of Fixed Rate Notes and are likely to respond to a greater degree to market interest rate changes than interest
bearing Notes with a similar maturity.
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Risks related to the status of the Notes

Bail-in tool

The SAG and the SRM provide for a broad range of resolution tools, related effects and uncertainties (see the risk factor
"Risks relating to the resolution of credit institutions" above).

In particular, the bail-in tool empower the competent resolution authorities (in particular currently, in Germany, BaFin
and, on a European level, the Single Resolution Board) — besides other resolution powers and, under certain conditions
and subject to certain exceptions — to permanently write down the value (including a write down to zero) of, in the case
of the bail-in tool, unsubordinated liabilities and subordinated liabilities not qualifying as own funds instruments of the
relevant financial institution, including bonds, or order their conversion into equity instruments ("Bail-in") in order to
recapitalise an institution that meets the requirements for resolution or to capitalise a bridge institution established to
carry on parts of the business of the institution for a transitional period; the write down or conversion of capital instruments
tool may also be applied if not the Issuer itself, but the group of the Issuer meets the resolution requirements. The
application of the resolution tools may release the Issuer from its obligations under the terms and conditions of the related
Notes and may neither entitle the Holder to demand early redemption of the Notes, nor to exercise any other rights in this
respect. Investors should note that resolution tools may apply in respect of all Notes issued under this Programme. This
also applies to Pfandbriefe with regard to any part of the liabilities exceeding the amount of the cover pool.

The described regulatory measures may severely affect the rights of the Holders of the Notes including the loss of the
entire or a substantial part of its investment and may have a negative impact on the market value of the Notes also prior
to non-viability or resolution. In addition, any indication or hint that the Issuer would become or is likely to become
subject to resolution (or the perception of market participants in this regard) could have an adverse effect on the market
price of the Notes.

Risk arising from the ranking of the unsubordinated Notes

Holders of unsubordinated Notes are exposed to risks arising from their ranking in case of insolvency and the application
of resolution tools. The obligations under the unsubordinated Notes constitute direct, unconditional, unsecured and
unsubordinated obligations of the Issuer and shall at all times rank pari passu without any preference among themselves
(preferred senior Notes). In case of insolvency proceedings concerning the assets of the Issuer, among the unsubordinated
claims against the Issuer at the time of opening of insolvency proceedings, the obligations under the Notes have the higher
rank pursuant to § 46f (5) German Banking Act (Kreditwesengesetz). As such, (i) in the event of a resolution, they will
be applied for loss absorption or recapitalisation before all higher ranking and equally ranking liabilities of the Issuer;
and (ii) in the event of insolvency proceedings concerning the assets of the Issuer, they will only be satisfied from the
insolvency assets after all higher ranking and equally ranking liabilities of the Issuer. Such ranking of the unsubordinated
Notes may therefore materially adversely affect the rights of the Holders of the unsubordinated Notes and may result in
the loss of the entire or substantial part of its investment. It may also negatively impact the market value of the
unsubordinated Notes prior to any insolvency proceedings and any application of resolution tools.

Holders of unsubordinated Notes should note that on April, 18, 2023, the European Commission made a proposal to adjust and
further strengthen the European Union's existing bank crisis management and deposit insurance ("CMDI") framework that is
currently awaiting the European Parliament’s position in 1% reading. The package implies the review of the BRRD and SRM
Regulation frameworks as well as a separate legislative proposal to amend Directive 2014/49/EU (the "EU Deposit Guarantee
Scheme Directive"). If implemented as proposed, preferred senior Notes will no longer rank pari passu with any deposits of
the Issuer; instead, the preferred senior Notes will rank junior in right of payment to the claims of all depositors. As such, there
may be an increased risk of an investor in preferred senior Notes losing all or some of their investment. This may also lead to a
rating downgrade for preferred senior Notes. However, there is a high degree of uncertainty with regard to the proposed
adjustments to the CMDI framework, including the date of implementation in the European Union and whether preferred senior
Notes issued prior to the entry into force of these rules will be grandfathered. Therefore, the exact impact of these adjustments
and the potential effects on the Issuer and/or the unsubordinated Notes cannot yet be assessed.

Risks related to an early redemption of the Notes

Risk of Early Redemption

The applicable Final Terms will indicate whether the Issuer may have the right to call the Notes prior to maturity (optional
call right) on one or several dates determined beforehand or whether the Notes will be subject to early redemption upon
the occurrence of an event indicated in the applicable Final Terms (early redemption event). In addition, the Issuer will
always have the right to redeem the Notes (other than Pfandbriefe) if the Issuer is required to pay additional amounts
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(gross-up payments) on the Notes for reasons of taxation as set out in the Terms and Conditions. If the Issuer redeems
the Notes prior to maturity or the Notes are subject to early redemption due to an early redemption event, a Holder of
such Notes is exposed to the risk that due to such early redemption its investment will have a lower than expected yield.
The Issuer can be expected to exercise its optional call right if the yield on comparable Notes in the capital market has
fallen which means that the investor may only be able to reinvest the redemption proceeds in comparable Notes with a
lower yield. On the other hand, the Issuer can be expected not to exercise its optional call right if the yield on comparable
Notes in the capital market has increased. In this event an investor will not be able to reinvest the redemption proceeds in
comparable Notes with a higher yield. It should be noted, however, that the Issuer may exercise any optional call right
irrespective of market interest rates on a call date.

Risks related to the investment in the Notes

Liquid Trading

Application has been made in order for the Notes issued under the Programme to be listed on the Regulated Market of
the Munich Stock Exchange and/or on the official list of the Luxembourg Stock Exchange and to be traded on the
Regulated Market "Bourse de Luxembourg" of the Luxembourg Stock Exchange or on the professional segment of the
Regulated Market of the Luxembourg Stock Exchange and/or on the Regulated Market of the Munich Stock Exchange
(as the case may be). In addition, the Programme provides that Notes may be listed on an alternative market segment of
the above stock exchanges or an alternative stock exchange or may not be listed at all. Regardless of whether the Notes
are listed or not, there can be no assurance that a liquid secondary market for the Notes will develop or, if it does develop,
that it will continue. The fact that the Notes may be listed does not necessarily lead to greater liquidity as compared to
unlisted Notes. If the Notes are not listed on any stock exchange, pricing information for such Notes may, however, be
more difficult to obtain which may affect the liquidity of the Notes adversely. In an illiquid market, an investor might not
be able to sell its Notes at any time at fair market prices. The possibility to sell the Notes might additionally be restricted
by country specific reasons.

Investors should note that the prevailing and widely reported global credit market conditions (which continue at the date
hereof) have adversely affected the liquidity not only in the primary market but also in the secondary market for debt
securities and may affect the liquidity of any primary or secondary market in which Notes to be issued by the Issuer may
be traded. The Issuer cannot predict when these circumstances will change.

Market Price Risk

The development of market prices of the Notes depends on various factors, such as changes of market interest rate levels,
the policy of central banks, overall economic developments, inflation rates or the lack of or excess demand for the relevant
type of Note. The Holder of Notes is therefore exposed to the risk of an unfavourable development of market prices of its
Notes which materialises if the Holder sells the Notes prior to the final maturity of such Notes. If the Holder decides to
hold the Notes until final maturity the Notes will be redeemed at the amount set out in the relevant Final Terms.

Notes issued with a specific use of proceeds, such as a Green Bond

In respect of any Notes issued with a specific use of proceeds, such as a “Green Bond”, there can be no assurance that
such use of proceeds will be suitable for the investment criteria of an investor.

The Final Terms relating to any specific Tranche of Notes may provide that it will be the Issuer’s intention to apply the
proceeds from an offer of those Notes specifically for projects and activities that promote climate-friendly and other
environmental purposes ("Green Projects").

Prospective investors should therefore take notice of the information set out in the relevant Final Terms regarding such
use of proceeds and must determine for themselves the relevance of such information for the purpose of any investment
in such Notes together with any other investigation such investor deems necessary. In particular no assurance is given by
the Issuer that the use of such proceeds for any Green Projects will satisfy, whether in whole or in part, any present or
future investor expectations or requirements as regards any investment criteria or guidelines with which such investor or
its investments are required to comply, whether by any present or future applicable law or regulations or by its own by-
laws or other governing rules or investment portfolio mandates, in particular with regard to any direct or indirect
environmental, sustainability or social impact of any projects or uses, the subject of or related to, any Green Projects.

Investors should note that the definition (legal, regulatory or otherwise) of, and market consensus as to what constitutes
or may be classified as, a "sustainable", "green" or equivalently-labelled project or a loan that may finance such activity,
and the requirements of any such label are currently under development. Such developments in particular include the
regulation on a European green bond standard (the "EU Green Bond Standard”) that entered into force on 20 December
2023 and will become applicable as of 21 December 2024. The aim of the EU Green Bond Standard is to provide a more

extensive and uniform framework based on the Taxonomy Regulation (as defined below) by introducing a standard for
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companies and public authorities issuing European Green Bonds. The EU Green Bond Standard will use the definitions
of environmentally sustainable activities in the Taxonomy Regulation (as defined below) to define what is considered to
be a sustainable investment. The Notes issued, as green bonds, under this Programme may not at any time be eligible for
the Issuer to be entitled to use the designation of "European Green Bond" or "EuGB" nor is the Issuer under any obligation
to take steps to have any such green bonds become eligible for such designation.

Furthermore, on 18 June 2020, Regulation (EU) No. 2020/852 on the establishment of a framework to facilitate
sustainable investment was adopted by the Council and the European Parliament (the "Taxonomy Regulation"). The
Taxonomy Regulation seeks to establish a single EU-wide classification system, or "taxonomy", which provides investors
with a common language for determining which economic activities can be considered environmentally sustainable, but
is subject to further specification through delegated acts by the Commission. Accordingly, conformity of the green bonds
with the Taxonomy Regulation is not certain.

No assurance or representation is given as to the suitability or reliability for any purpose whatsoever of any opinion or
certification of any third party (whether or not solicited by the Issuer) which may be made available in connection with
the issue of any Notes and in particular with any Green Projects to fulfil any environmental, sustainability, social and/or
other criteria. For the avoidance of doubt, any such opinion or certification is not, nor shall be deemed to be, incorporated
in and/or form part of this Prospectus. Any such opinion or certification is not, nor should be deemed to be, a
recommendation by the Issuer or any other person to buy, sell or hold any such Notes. Any such opinion or certification
is only current as of the date that opinion was initially issued. Prospective investors must determine for themselves the
relevance of any such opinion or certification and/or the information contained therein and/or the provider of such opinion
or certification for the purpose of any investment in such Notes. Currently, the providers of such opinions and
certifications are not subject to any specific regulatory or other regime or oversight.

In the event that any such Notes are listed or admitted to trading on any dedicated "green", "environmental", "sustainable"
or other equivalently-labelled segment of any stock exchange or securities market (whether or not regulated), no
representation or assurance is given by the Issuer or any other person that such listing or admission satisfies, whether in
whole or in part, any present or future investor expectations or requirements as regards any investment criteria or
guidelines with which such investor or its investments are required to comply, whether by any present or future applicable
law or regulations or by its own by-laws or other governing rules or investment portfolio mandates, in particular with
regard to any direct or indirect environmental, sustainability or social impact of any projects or uses, the subject of or
related to, any Green Projects. Furthermore, it should be noted that the criteria for any such listings or admission to trading
may vary from one stock exchange or securities market to another. Nor is any representation or assurance given or made
by the Issuer or any other person that any such listing or admission to trading will be obtained in respect of any such
Notes or, if obtained, that any such listing or admission to trading will be maintained during the life of the Notes.

While it is the intention of the Issuer to apply the proceeds of any Notes so specified for Green Projects in, or substantially
in, the manner described in the relevant Final Terms, there can be no assurance that the relevant project(s) or use(s) the
subject of, or related to, any Green Projects will be capable of being implemented in or substantially in such manner
and/or accordance with any timing schedule and that accordingly such proceeds will be totally or partially disbursed for
such Green Projects. Nor can there be any assurance that such Green Projects will be completed within any specified
period or at all or with the results or outcome (whether or not related to the environment) as originally expected or
anticipated by the Issuer. Any such event or failure by the Issuer will not constitute an Event of Default under the Terms
and Conditions of the Notes which would give the Holders a right to terminate the Notes and will not create an obligation
on the Issuer to redeem the Notes.

Any such event or failure to apply the proceeds of any issue of Notes for any Green Projects as aforesaid and/or
withdrawal of any such opinion or certification or any such opinion or certification attesting that the Issuer is not
complying in whole or in part with any matters for which such opinion or certification is opining or certifying on and/or
any such Notes no longer being listed or admitted to trading on any stock exchange or securities market as aforesaid may
have a material adverse effect on the value of such Notes and also potentially the value of any other Notes which are
intended to finance Green Projects and/or result in adverse consequences for certain investors with portfolio mandates to
invest in securities to be used for a particular purpose.

Currency Risk

A Holder of Notes denominated in a foreign currency is exposed to the risk of changes in currency exchange rates which
may affect the yield of such Notes. Changes in currency exchange rates result from various factors such as macro-
economic factors, speculative transactions and interventions by central banks and governments.

A change in the value of any foreign currency against the Euro, for example, will result in a corresponding change in the
Euro value of Notes denominated in a currency other than Euro and a corresponding change in the Euro value of interest
and principal payments made in a currency other than in Euro in accordance with the terms of such Notes. If the underlying
exchange rate falls and the value of the Euro correspondingly rises, the price of the Notes and the value of interest and
principal payments made thereunder expressed in Euro falls.
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In addition, government and monetary authorities may impose (as some have done in the past) exchange controls that
could adversely affect an applicable currency exchange rate. As a result, investors may receive less interest or principal
than expected, or no interest or principal at all.

Risk of a Downgrading of the Rating of Mortgage Pfandbriefe

If the Mortgage Pfandbriefe to be issued by NATIXIS Pfandbriefbank AG are rated, the relevant rating agency assesses
the quality of the assets in the Issuer's cover pool with respect to the inherent credit risk, the liquidity risk resulting from
the comparison of cash flows in relation to the assets contained in the cover pool and cash flows under the Mortgage
Pfandbriefe and the adequacy of the overcollateralization required by the relevant rating agency. A downgrading of the
Issuer's Mortgage Pfandbriefe could have a negative impact on its funding costs and on its relation to its investors and
customers. As a consequence, the ability to issue Mortgage Pfandbriefe on the capital markets might be negatively
affected to an extent that the Issuer's capability to operate profitably will be challenged.

Resolutions of Holders

The Terms and Conditions of the Notes (other than Pfandbriefe) provide for resolutions of Holders, either to be passed
in a meeting of Holders or by vote taken without a meeting, a Holder is subject to the risk of being outvoted by a majority
resolution of the Holders. As resolutions properly adopted are binding on all Holders, certain rights of such Holder against
the Issuer under the Terms and Conditions of the Notes may be amended or reduced or even cancelled.

Holders' Representative

If the Terms and Conditions of the Notes provide for the appointment of a Holders' Representative, it is possible that a
Holder may be deprived of its individual right to pursue and enforce its rights under the Terms and Conditions of the
Notes against the Issuer, such right passing to the Holders' Representative who is then exclusively responsible to claim
and enforce the rights of all Holders.

Credit ratings may not reflect all risks

One or more independent credit rating agencies may assign credit ratings to the Notes. The ratings may not reflect the
potential impact of all risks related to, inter alia, the structure of the relevant issue, the relevant market for the Notes, and
other factors (including those discussed above) that may affect the value of the Notes. A credit rating is not a
recommendation to buy, sell or hold securities and may be revised or withdrawn by the rating agency at any time.

Notes may not be a suitable investment for all investors

Each potential investor in Notes must determine the suitability of that investment in light of its own circumstances. In
particular, each potential investor should:

(1) have sufficient knowledge and experience to make a meaningful evaluation of the relevant Notes, the merits and
risks of investing in the relevant Notes and the information contained or incorporated by reference in this Prospectus
or any applicable supplement;

(i1) have access to, and knowledge of, appropriate analytical tools to evaluate, in the context of its particular financial
situation and the investment(s) it is considering, an investment in the Notes and the impact the Notes will have on its
overall investment portfolio;

(ii1) have sufficient financial resources and liquidity to bear all of the risks of an investment in the relevant Notes;

(iv) understand thoroughly the terms of the relevant Notes and be familiar with the behaviour of any relevant indices and
financial markets; and

(v) be able to evaluate (either alone or with the help of a financial adviser) possible scenarios for economic, interest rate
and other factors that may affect its investment and its ability to bear the applicable risks.

Some Notes are complex financial instruments. Sophisticated institutional investors generally do not purchase complex
financial instruments as stand-alone investments. They purchase complex financial instruments as a way to reduce risk
or enhance yield with an understood, measured, appropriate addition of risk to their overall portfolio. A potential investor
should not invest in Notes which are complex financial instruments unless it has the expertise (either alone or with a
financial adviser) to evaluate how the Notes will perform under changing conditions, the resulting effects on the value of
the Notes and the impact this investment will have on the potential investor's overall investment portfolio.

Risks related to tax and legal matters

For Holders of Pfandbriefe there is a risk that the maturity will be extended in case of the appointment of a Cover Pool
Administrator.
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The Directive (EU) 2019/2162 (Covered Bond Directive) provides for conditions for extendable maturity structures. In
Germany, the possibility to extend the maturity has been implemented by a law transposing the Covered Bond Directive
which has, inter alia, lead to changes in the Pfandbrief Act (Pfandbriefgesetz). The legislative process was completed in
May 2021 these amendments came into force partially on 1 July 2021 and partially on 8 July 2022. Subject to the
conditions of the new Section 30 (2b) Pfandbrief Act, the Cover Pool Administrator may extend the maturity of
Pfandbriefe outstanding, including of Pfandbriefe issued prior to 1 July 2021, by up to 12 months. The postponement of
maturity may not lead to a change in the sequence of repayments of Pfandbrief liabilities that become due within this
extension period. It is also possible to satisfy Pfandbrief liabilities after the original maturity date but before the end of
the extension period, subject to legal requirements. Holders of Pfandbriefe should therefore note that neither the failure
to redeem the Pfandbriefe nor the extension of the maturity will result in an event of default. Holders should further note
that the extension of the maturity of one Pfandbrief-issue may lead to the extension of the maturity of further Pfandbrief-
issues correspondingly. Due to the extension and possibility to redeem Pfandbriefe at any time between the original
maturity and the end of the extension period, Holders receive the outstanding principal amount later than expected or at
an unexpected time and there is a risk that they may only be able to reinvest the amount to conditions less favourable
compared to the market conditions at the time of the initial maturity.

A noteholder’s effective yield on the Notes may be diminished by the tax impact on that noteholder of its investment in
the Notes

Potential purchasers and sellers of the Notes should be aware that they may be required to pay taxes or other documentary
charges or duties in accordance with the laws and practices of the country where the Notes are transferred or other
jurisdictions. In some jurisdictions, no official statements of the tax authorities or court decisions may be available for
financial instruments such as the Notes. Potential investors are advised not to rely upon the tax summary contained in this
Base Prospectus but to ask for their own tax advisor’s advice on their individual taxation with respect to the acquisition,
holding, sale and redemption of the Notes. Only these advisors are in a position to duly consider the specific situation of
the potential investor. This investment consideration has to be read in connection with the section "Taxation" of this Base
Prospectus.
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CONSENT TO THE USE OF THE PROSPECTUS

Each Dealer and/or each further financial intermediary subsequently reselling or finally placing Notes issued under the
Programme is entitled to use the Prospectus in the Grand Duchy of Luxembourg and the Federal Republic of Germany
for the subsequent resale or final placement of the relevant Notes during the respective offer period (as determined in the
applicable Final Terms) during which subsequent resale or final placement of the relevant Notes can be made, provided
however, that the Prospectus is still valid in accordance with Article 12(1) of the Prospectus Regulation. The Issuer
accepts responsibility for the information given in this Prospectus also with respect to such subsequent resale or final
placement of the relevant Notes.

The Prospectus may only be delivered to potential investors together with all supplements published before such delivery.
Any supplement to the Prospectus is available for viewing in electronic form on the website of the Luxembourg Stock
Exchange (www.luxse.com).

When using the Prospectus, each Dealer and/or relevant further financial intermediary must ensure that it complies with
all applicable laws and regulations in force in the respective jurisdictions, including with the restrictions specified in the
"PROHIBITION OF SALES TO EEA RETAIL INVESTORS" and/or "PROHIBITION OF SALES TO UK RETAIL
INVESTORS" legend set out on the cover page of the applicable Final Terms, if any.

In the event of an offer being made by a Dealer and/or a further financial intermediary the Dealer and/or the
further financial intermediary shall provide information to investors on the terms and conditions of the Notes at
the time of that offer.

Any Dealer and/or a further financial intermediary using the Prospectus shall state on its website that it uses the
Prospectus in accordance with this consent and the conditions attached to this consent.
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ISSUE PROCEDURES

Issue Procedures
General

The Issuer and the relevant Dealer(s) will agree on the terms and conditions applicable to each particular Tranche of
Notes (the "Conditions"). The Conditions will be constituted by the relevant set of Terms and Conditions of the Notes
set forth below (the "Terms and Conditions") as further specified by the Final Terms (the "Final Terms") as described
below.

Options for sets of Terms and Conditions

A separate set of Terms and Conditions applies to each type of Notes, as set forth below. The Final Terms provide for
the Issuer to choose between the following Options:

- Option I — Terms and Conditions for Notes with fixed interest rates;
- Option IT — Terms and Conditions for Notes with floating interest rates;
- Option III — Terms and Conditions for zero coupon Notes;

- Option IV — Terms and Conditions for Mortgage Pfandbriefe with fixed interest rates (and Option IV A, Option IV B
as well as Option IV C, as defined in "Documents incorporated by Reference");

- Option V — Terms and Conditions for Mortgage Pfandbriefe with floating interest rates;
- Option VI - Terms and Conditions for zero coupon Mortgage Pfandbriefe.

With respect to each type of Notes, the respective Option IV A, Option IV B and Option IV C, is incorporated by reference
into this Prospectus for the purpose of a potential increase of Notes outstanding and originally issued prior to the date of
this Prospectus.

Documentation of the Conditions
The Issuer may document the Conditions of an individual issue of Notes in either of the following ways:

- The Final Terms shall be completed as set out therein. The Final Terms shall determine which of the Option I, II, III,
IV, V or VI, including certain further options contained therein, respectively, shall be applicable to the individual
issue of Notes by replicating the relevant provisions and completing the relevant placeholders of the relevant set of
Terms and Conditions as set out in the Prospectus in the Final Terms. The replicated and completed provisions of the
set of Terms and Conditions alone shall constitute the Conditions, which will be attached to each global note
representing the Notes of the relevant Tranche. This type of documentation of the Conditions will be required where
the Notes are publicly offered, in whole or in part, or are to be initially distributed, in whole or in part, to non-qualified
investors.

- Alternatively, the Final Terms shall determine which of the Option I, I, III, IV, V or VI and of the respective further
options contained in each of Option I, II, III, IV, V or VI are applicable to the individual issue by referring to the
relevant provisions specific sections of the relevant set of Terms and Conditions as set out in the Prospectus only. The
Final Terms will specify that the provisions of the Final Terms and the relevant set of Terms and Conditions as set
out in the Prospectus, taken together, shall constitute the Conditions. Each global note representing a particular
Tranche of Notes will have the Final Terms and the relevant set of Terms and Conditions as set out in the Prospectus
attached.

Determination of Options / Completion of Placeholders

The Final Terms shall determine which of the Option I, II, III, IV, V or VI shall be applicable to the individual issue of
Notes. Each of the sets of Terms and Conditions of Option I, I, III, IV, V or VI contains also certain further options
(characterised by indicating the respective optional provision through instructions and explanatory notes set out in square
brackets within the text of the relevant set of Terms and Conditions as set out in the Prospectus) as well as placeholders
(characterised by square brackets which include the relevant items) which will be determined by the Final Terms as
follows:

The Issuer will determine which options will be applicable to the individual issue either by replicating the relevant
provisions in the Final Terms or by reference of the Final Terms to the respective sections of the relevant set of Terms
and Conditions as set out in the Prospectus. If the Final Terms do not refer to an alternative or optional provision or such
alternative or optional provision is not replicated therein it shall be deemed to be deleted from the Conditions.

The Final Terms will specify the information with which the placeholders in the relevant set of Terms and Conditions
will be completed. In the case the provisions of the Final Terms and the relevant set of Terms and Conditions, taken
together, shall constitute the Conditions the relevant set of Terms and Conditions shall be deemed to be completed by the
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information contained in the Final Terms as if such information were inserted in the placeholders of such provisions.

All instructions and explanatory notes and text set out in square brackets in the relevant set of Terms and Conditions and
any footnotes and explanatory text in the Final Terms will be deemed to be deleted from the Conditions.

Controlling Language
As to the controlling language of the respective Conditions, the following applies:

- Inthe case of Notes (i) publicly offered, in whole or in part, in the Federal Republic of Germany as part of their initial
distribution, or (ii) initially distributed, in whole or in part, to non-qualified investors in the Federal Republic of
Germany, German will be the controlling language. If, in the event of such public offer or distribution to non-qualified
investors, however, English is chosen as the controlling language, a German language translation of the Conditions
will be available from the principal office of the Issuer, as specified on the back cover of this Prospectus.

- In other cases the Issuer will elect either German or English to be the controlling language.
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TERMS AND CONDITIONS OF THE NOTES AND PFANDBRIEFE

Einfiihrung:

Die Anleihebedingungen fiir die Schuldverschreibungen
und Pfandbriefe (die "Anleihebedingungen") sind
nachfolgend in sechs Optionen aufgefiihrt:

Option I umfasst den Satz der Anleihebedingungen, der
auf  Tranchen von Schuldverschreibungen mit fester
Verzinsung Anwendung findet.

Option II umfasst den Satz der Anleihebedingungen, der
auf Tranchen von Schuldverschreibungen mit variabler
Verzinsung Anwendung findet.

Option IIl umfasst den Satz der Anleihebedingungen, der
auf Tranchen von Nullkupon-Schuldverschreibungen
Anwendung findet.

Option IV umfasst den Satz der Anleihebedingungen, der
auf Tranchen von Pfandbriefen mit fester Verzinsung
Anwendung findet.

Option V umfasst den Satz der Anleihebedingungen, der
auf Tranchen von Pfandbriefen mit variabler Verzinsung
Anwendung findet.

Option VI umfasst den Satz der Anleihebedingungen, der
auf Tranchen von Nullkupon-Pfandbriefen Anwendung
findet.

Der Satz von Anleihebedingungen fiir jede dieser
Optionen enthdlt bestimmte weitere Optionen, die
entsprechend gekennzeichnet sind, indem die jeweilige
optionale  Bestimmung  durch  Instruktionen und
Erkldrungen in eckigen Klammern innerhalb des Satzes
der Anleihebedingungen bezeichnet wird.

In den Endgiiltigen Bedingungen wird die Emittentin
festlegen, welche der Option I, II, III, IV, V oder VI
(einschlieflich der jeweils enthaltenen bestimmten
weiteren Optionen) fiir die einzelne Emission von
Schuldverschreibungen oder Pfandbriefen Anwendung
findet, indem entweder die betreffenden Angaben
wiederholt werden oder auf die betreffenden Optionen
verwiesen wird.

Soweit die Emittentin zum Zeitpunkt der Billigung des
Prospektes keine Kenntnis von bestimmten Angaben
hatte, die auf eine einzelne Emission von
Schuldverschreibungen oder Pfandbriefen anwendbar
sind, enthdlt dieser Prospekt Leerstellen in eckigen
Klammern, die die mafsgeblichen durch die Endgiiltigen
Bedingungen zu vervollstindigenden Angaben enthalten.

Im Fall, dass die Endgiiltigen Bedingungen, die fiir
eine einzelne Emission anwendbar sind, nur auf die
weiteren Optionen verweisen, die im Satz der Anleihe-
bedingungen der Option I, II, III, IV, V oder VI
enthalten sind, ist folgendes anwendbar

[Die Bestimmungen dieser Anleihebedingungen gelten fiir
diese Schuldverschreibungen so, wie sie durch die
Angaben der endgiiltigen Bedingungen (die "Endgiiltigen
Bedingungen") vervollstindigt werden. Die Leerstellen in
den auf die Schuldverschreibungen anwendbaren

Introduction:

The Terms and Conditions of the Notes and Pfandbriefe
(the "Terms and Conditions") are set forth below for six
options:

Option I comprises the set of Terms and Conditions that
apply to Tranches of Notes with fixed interest rates.

Option II comprises the set of Terms and Conditions that
apply to Tranches of Notes with floating interest rates.

Option Ill comprises the set of Terms and Conditions that
apply to Tranches of zero Coupon Notes.

Option IV comprises the set of Terms and Conditions that
apply to Tranches of Pfandbriefe with fixed interest rates.

Option V comprises the set of Terms and Conditions that
apply to Tranches of Pfandbriefe with floating interest
rates.

Option VI comprises the set of Terms and Conditions that
apply to Tranches of zero Coupon Pfandbriefe.

The set of Terms and Conditions for each of these Options
contains certain further options, which are characterised
accordingly by indicating the respective optional
provision through instructions and explanatory notes set
out in square brackets within the set of Terms and
Conditions.

In the Final Terms the Issuer will determine, which of the
Option I, II, III, 1V, V or VI including certain further
options contained therein, respectively, shall apply with
respect to an individual issue of Notes or Pfandbriefe,
either by replicating the relevant provisions or by
referring to the relevant options.

To the extent that upon the approval of the Prospectus the
Issuer had no knowledge of certain items which are
applicable to an individual issue of Notes or Pfandbriefe,
this Prospectus contains placeholders set out in square
brackets which include the relevant items that will be
completed by the Final Terms.

In the case the Final Terms applicable to an individual
issue only refer to the further options contained in the
set of Terms and Conditions for Option I, II, III, IV,
V or VI, the following applies

[The provisions of these Terms and Conditions apply to
the Notes as completed by the terms of the final terms
(the "Final Terms"). The blanks in the provisions of these
Terms and Conditions which are applicable to the Notes
shall be deemed to be completed by the information



Bestimmungen dieser Anleihebedingungen gelten als
durch die in den Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen
Angaben ausgefiillt, als ob die Leerstellen in den
betreffenden Bestimmungen durch diese Angaben
ausgefiillt ~ wéren;  alternative  oder  wéhlbare
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen, deren
Entsprechungen in den Endgiiltigen Bedingungen nicht
ausgeflillt oder die gestrichen sind, gelten als aus diesen
Anleihebedingungen gestrichen; sdmtliche auf die
Schuldverschreibungen nicht anwendbaren
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (einschlieflich
der Anweisungen, Anmerkungen und der Texte in eckigen
Klammern) gelten als aus diesen Anleihebedingungen
gestrichen, so dass die Bestimmungen der Endgiiltigen
Bedingungen Geltung erhalten. Kopien der Endgiiltigen
Bedingungen sind kostenlos bei der bezeichneten
Geschiftsstelle der Emissionsstelle und bei der
Hauptgeschiftsstelle der Emittentin erhéltlich.]
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contained in the Final Terms as if such information were
inserted in the blanks of such provisions; alternative or
optional provisions of these Terms and Conditions as to
which the corresponding provisions of the Final Terms
are not completed or are deleted shall be deemed to be
deleted from these Terms and Conditions; and all
provisions of these Terms and Conditions which are
inapplicable to the Notes (including instructions,
explanatory notes and text set out in square brackets)
shall be deemed to be deleted from these Terms and
Conditions, as required to give effect to the terms of the
Final Terms. Copies of the Final Terms may be obtained
free of charge at the specified office of the Fiscal Agent
and at the principal office of the Issuer.]



OPTION I — Anleihebedingungen fiir
bevorrechtigte nicht nachrangige
Schuldverschreibungen mit fester

Verzinsung
§1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM,
DEFINITIONEN
(1)  Wihrung;  Stiickelung.  Diese  Serie  von

Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen") der
NATIXIS Pfandbriefbank AG (die "Emittentin") wird in
[festgelegte Wihrung] (die "festgelegte Wéhrung") im
Gesamtnennbetrag [falls die Globalurkunde eine NGN
ist, ist folgendes anwendbar: (vorbehaltlich § 1(6))] von
[Gesamtnennbetrag] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in
Worten]) in der Stiickelung von [festgelegte Stiickelung]
(die "festgelegte Stiickelung") begeben.]

(2) Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den
Inhaber.

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die durch eine
Dauerglobalurkunde verbrieft sind, ist folgendes
anwendbar:

(3) Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind
durch eine Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde"
oder die "Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die
Dauerglobalurkunde tragt die Unterschriften
ordnungsgemil bevollméachtigter Vertreter der Emittentin
und ist von der Emissionsstelle oder in deren Namen mit
einer Kontrollunterschrift versehen. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben. |

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die anfiinglich
durch eine vorliufige Globalurkunde verbrieft sind (fiir
Schuldverschreibungen, die in Ubereinstimmung mit
den D Rules begeben werden), ist folgendes anwendbar:

(3) Vorliufige Globalurkunde — Austausch.

(a) Die Schuldverschreibungen sind anfanglich durch eine

vorldufige Globalurkunde (die "vorldufige
Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die
vorlaufige Globalurkunde wird gegen

Schuldverschreibungen in der festgelegten Stiickelung, die
durch eine Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde"
und (zusammen mit der vorldufigen Globalurkunde) die
"Globalurkunden" und (jeweils) eine "Globalurkunde™)
ohne Zinsscheine verbrieft sind, ausgetauscht. Die
vorldufige Globalurkunde und die Dauerglobalurkunde
tragen jeweils die Unterschriften ordnungsgemal
bevollmichtigter Vertreter der Emittentin und sind jeweils
von der Emissionsstelle oder in deren Namen mit einer
Kontrollunterschrift ~ versehen. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

(b) Die vorldufige Globalurkunde wird frithestens an einem
Tag gegen die Dauerglobalurkunde austauschbar, der 40
Tage nach dem Tag der Begebung der durch die vorldufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen liegt.
Ein solcher Austausch soll nur nach Vorlage von
Bescheinigungen gemél U.S. Steuerrecht erfolgen, wonach
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OPTION I — Terms and Conditions that
apply to preferred senior Notes with fixed
interest rates

§1
CURRENCY, DENOMINATION, FORM,
DEFINITIONS

(1) Currency, Denomination. This Series of Notes (the
"Notes") of NATIXIS Pfandbriefbank AG (the "Issuer")
is being issued in [Specified Currency] (the "Specified
Currency") in the aggregate principal amount [in the case
the Global Note is a NGN the following applies:
(subject to § 1(6))] of [aggregate principal amount] (in
words: [aggregate principal amount in words]) in the
denomination of [specified Denomination] (the
"specified Denomination™).]

(2) Form. The Notes are being issued in bearer form.

[In the case of Notes which are represented by a
Permanent Global Note the following applies:

(3) Permanent Global Note. The Notes are represented by
a permanent global note (the "Permanent Global Note" or
the "Global Note") without coupons. The Permanent
Global Note shall be signed by authorised signatories of
the Issuer and shall be authenticated by or on behalf of the
Fiscal Agent. Definitive Notes and interest coupons will
not be issued.]

[In the case of Notes which are initially represented by
a Temporary Global Note (for notes issued in
compliance with the D Rules) the following applies:

(3) Temporary Global Note — Exchange.

(a) The Notes are initially represented by a temporary
global note (the "Temporary Global Note") without
coupons. The Temporary Global Note will be
exchangeable for Notes in the specified Denomination
represented by a permanent global note (the "Permanent
Global Note" and, together with the Temporary Global
Note, the "Global Notes" and, each a "Global Note")
without coupons. The Temporary Global Note and the
Permanent Global Note shall each be signed by authorised
signatories of the Issuer and shall each be authenticated by
or on behalf of the Fiscal Agent. Definitive Notes and
interest coupons will not be issued.

(b) The Temporary Global Note shall be exchangeable for
the Permanent Global Note from a date 40 days after the
date of issue of the Notes represented by the Temporary
Global Note. Such exchange shall only be made upon
delivery of certifications to the effect that the beneficial
owner or owners of the Notes represented by the



der oder die wirtschaftlichen Eigentiimer der durch die
vorlaufige Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen  keine  U.S.-Personen  sind
(ausgenommen bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte
Personen, die Schuldverschreibungen iiber solche
Finanzinstitute halten). Zinszahlungen auf durch eine
vorlaufige Globalurkunde verbriefte
Schuldverschreibungen erfolgen erst nach Vorlage solcher
Bescheinigungen. Eine gesonderte Bescheinigung ist
hinsichtlich einer jeden solchen Zinszahlung erforderlich.
Jede Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag nach
dem Tag der Ausgabe der durch die vorldufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen eingeht,
wird als ein Ersuchen behandelt werden, diese vorldufige
Globalurkunde gemidB diesem Absatz (b) dieses § 1 Absatz
3 auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch fiir die
vorldufige Globalurkunde geliefert werden, sind nur
auflerhalb der Vereinigten Staaten zu liefern. Fiir die
Zwecke dieses Absatzes bezeichnet "Vereinigte Staaten"
die Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieBlich deren
Bundesstaaten und des District of Columbia) sowie deren
Territorien (einschlieBlich Puerto Ricos, der U.S. Virgin
Islands, Guam, American Samoa, Wake Island und
Northern Mariana Islands).]

(4) Clearingsystem. Jede Globalurkunde wird von einem

oder im Namen eines Clearingsystems verwahrt.
"Clearingsystem" bedeutet [bei mehr als einem
Clearingsystem: jeweils] Folgendes: [Clearstream

Banking AG, Frankfurt am Main, Neue Borsenstralie 8,
60487 Frankfurt am Main, Deutschland ("CBF")]
[Clearstream Banking S.A., Luxembourg, 42 Avenue JF
Kennedy, 1855 Luxembourg, Luxemburg ("CBL")] [und]
[Euroclear Bank SA/NV, 1 Boulevard du Roi Albert II,
1210 Brussels, Belgien ("Euroclear")] [(CBL and Euroclear
jeweils ein "ICSD" und zusammen die "ICSDs")] sowie
jeder Funktionsnachfolger.

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die im Namen der
ICSDs verwahrt werden, ist folgendes anwendbar:

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Schuldverschreibungen werden in Form
einer new global note ("NGN") ausgegeben und von einem
common safekeeper im Namen beider ICSDs verwahrt. ]

[Falls die Globalurkunde eine CGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Schuldverschreibungen werden in Form
einer classical global note ("CGN") ausgegeben und von
einer gemeinsamen Verwahrstelle im Namen beider [CSDs
verwahrt.]]

(5) Gldubiger von Schuldverschreibungen. "Glaubiger"
bedeutet jeder Inhaber eines Miteigentumsanteils oder
anderen Rechts an den Schuldverschreibungen.

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar:

(6) Register der ICSDs. Der Gesamtnennbetrag der durch
die Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen
entspricht dem jeweils in den Registern beider ICSDs
eingetragenen Gesamtbetrag. Die Register der ICSDs
(unter denen man die Register versteht, die jeder ICSD fiir
seine Kunden {iber den Betrag ihres Anteils an den
Schuldverschreibungen fiihrt) sind mageblicher Nachweis
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Temporary Global Note is not a U. S. person (other than
certain financial institutions or certain persons holding
Notes through such financial institutions) as required by
U.S. tax law. Payment of interest on Notes represented by
a Temporary Global Note will be made only after delivery
of such certifications. A separate certification shall be
required in respect of each such payment of interest. Any
such certification received on or after the 40th day after
the date of issue of the Notes represented by the
Temporary Global Note will be treated as a request to
exchange such Temporary Global Note pursuant to this
subparagraph (b) of this § 1(3). Any securities delivered
in exchange for the Temporary Global Note shall be
delivered only outside of the United States. For purposes
of this subparagraph, "United States" means the United
States of America (including the States thereof and the
District of Columbia) and its possessions (including
Puerto Rico, the U. S. Virgin Islands, Guam, American
Samoa, Wake Island and Northern Mariana Islands).]

(4) Clearing System. Any Global Note will be kept in
custody by or on behalf of the Clearing System. "Clearing
System" means [if more than one Clearing System: each
of] the following: [Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, Neue Borsenstralle 8, 60487 Frankfurt am
Main, Germany ("CBF")] [Clearstream Banking S.A.,
Luxembourg, 42 Avenue JF Kennedy, 1855 Luxembourg,
Luxembourg ("CBL")] [and] [Euroclear Bank SA/NV, 1
Boulevard du Roi Albert II, 1210 Brussels, Belgium
("Euroclear")] [(CBL and Euroclear each an "ICSD" and
together the "ICSDs")] and any successor in such
capacity.

[In the case of Notes kept in custody on behalf of the
ICSDs the following applies:

[In the case the Global Note is a NGN the following
applies: The Notes are issued in new global note ("NGN")
form and are kept in custody by a common safekeeper on
behalf of both ICSDs.]

[In the case the Global Note is a CGN the following
applies: The Notes are issued in classical global note
("CGN") form and are kept in custody by a common
depositary on behalf of both ICSDs.]]

(5) Holder of Notes. "Holder" means any holder of a
proportionate co-ownership or other beneficial interest or
right in the Notes.

[In the case the Global Note is a NGN the following
applies:

(6) Records of the ICSDs. The aggregate principal amount
of Notes represented by the Global Note shall be the
aggregate amount from time to time entered in the records
of both ICSDs. The records of the ICSDs (which
expression means the records that each ICSD holds for its
customers which reflect the amount of such customer’s
interest in the Notes) shall be conclusive evidence of the



iiber den Gesamtnennbetrag der durch die Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen, und eine zu diesem
Zweck von einem ICSD jeweils ausgestellte Bescheinigung
mit dem Betrag der so verbrieften Schuldverschreibungen
ist ein mafgeblicher Nachweis iliber den Inhalt des
Registers des jeweiligen ICSD zu diesem Zeitpunkt.

Bei Riickzahlung oder Zahlung einer Rate oder einer
Zinszahlung beziiglich der durch die Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen bzw. bei Kauf und
Entwertung der durch die Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen stellt die Emittentin selbst oder ein
von ihr ernannter Erfiillungsgehilfe sicher, dass die
Einzelheiten iliber Riickzahlung und Zahlung bzw. Kauf
und Loschung beziiglich der Globalurkunde pro rata in die
Unterlagen der ICSDs eingetragen werden, und dass nach
dieser Eintragung vom Gesamtnennbetrag der in die
Register der ICSDs aufgenommenen und durch die
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen der
Gesamtnennbetrag der zuriickgekauften bzw. gekauften
und entwerteten Schuldverschreibungen bzw. der
Gesamtbetrag der so gezahlten Raten abgezogen wird.

[Falls die vorliufige Globalurkunde eine NGN ist, ist
folgendes anwendbar: Bei Austausch eines Anteils von
ausschlieBflich durch eine vorldufige Globalurkunde
verbriefter Schuldverschreibungen wird die Emittentin
sicherstellen, dass die Einzelheiten dieses Austauschs pro
rata in die Aufzeichnungen der ICSDs aufgenommen
werden.]]

(M) In Bezug genommene Bedingungen. Die
Bestimmungen gemidfl Schedule 8 der gednderten und
neugefassten Fiscal Agency Rules vom 22. Mai 2024 (das
"Agency Agreement") der NATIXIS Pfandbriefbank AG
(einsehbar unter www.luxse.com), die {iberwiegend das fiir
Glaubigerversammlungen oder Abstimmungen der
Glaubiger ohne Versammlung zu wahrende Verfahren
betreffen, sind in vollem Umfang durch diese
Anleihebedingungen in Bezug genommen.

§2
STATUS

Die Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte,
nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten
der Emittentin, die jederzeit untereinander gleichrangig
sind (bevorrechtigte nicht nachrangige
Schuldverschreibungen). Die Zahlungsverpflichtungen der
Emittentin aus den Schuldverschreibungen sind, mit
Ausnahme von  Bestimmungen nach  geltenden
Rechtsvorschriften, jederzeit mindestens gleichrangig mit
allen anderen bestehenden und zukiinftigen nicht
besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten und
finanziellen  Verpflichtungen der Emittentin. Die
Schuldverschreibungen  haben  damit in  einem
Insolvenzverfahren iiber das Vermdgen der Emittentin
unter den zur Zeit der Erdffnung des Insolvenzverfahrens
begriindeten nicht nachrangigen Vermdgensanspriichen
gegen die Emittentin den durch § 46f Abs. 5 des
Kreditwesengesetzes bestimmten hoheren Rang.
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aggregate principal amount of Notes represented by the
Global Note and, for these purposes, a statement issued by
a ICSD stating the amount of Notes so represented at any
time shall be conclusive evidence of the records of the
relevant ICSD at that time.

On any redemption or payment of an instalment or interest
being made in respect of, or purchase and cancellation of,
any of the Notes represented by the Global Note the Issuer
itself or any agent appointed by him shall procure that
details of any redemption, payment or purchase and
cancellation (as the case may be) in respect of the Global
Note shall be entered pro rata in the records of the ICSDs
and, upon any such entry being made, the aggregate
principal amount of the Notes recorded in the records of
the ICSDs and represented by the Global Note shall be
reduced by the aggregate principal amount of the Notes so
redeemed or purchased and cancelled or by the aggregate
amount of such instalment so paid.

[In the case the Temporary Global Note is a NGN the
following applies: On an exchange of a portion only of
the Notes represented by a Temporary Global Note, the
Issuer shall procure that details of such exchange shall be
entered pro rata in the records of the ICSDs.]]

[(7)] Referenced Conditions. The Terms and Conditions
fully refer to the provisions set out in Schedule 8 of the
amended and restated Fiscal Agency Rules dated May 22,
2024 (the "Agency Agreement") of NATIXIS
Pfandbriefbank AG (on display under www.luxse.com)
containing primarily the procedural provisions regarding
resolutions of Holders.

§2
STATUS

The obligations under the Notes constitute direct,
unconditional, unsecured and unsubordinated obligations
of the Issuer and shall at all times rank pari passu without
any preference among themselves (preferred senior
Notes). The payment obligations of the Issuer under the
Notes shall, save for such exceptions as may be provided
for by applicable law, at all times rank at least equally with
all other unsecured and unsubordinated indebtedness and
monetary obligations of the Issuer present and future. In
case of insolvency proceedings concerning the assets of
the Issuer, among the unsubordinated claims against the
Issuer at the time of opening of insolvency proceedings,
the obligations under the Notes have the higher rank
pursuant to § 46f (5) German Banking Act
(Kreditwesengesetz).



§3
ZINSEN
(1) Zinssatz und Zinszahlungstage. Die
Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Gesamtnennbetrag vom [Verzinsungsbeginn]

(einschlieBlich) bis zum Félligkeitstag (wie in § 5 Absatz 1
definiert) (ausschlieflich) mit jahrlich [Zinssatz] %
verzinst. Die  Zinsen sind nachtriglich am
[Zinszahlungstage] eines jeden Jahres zahlbar (jeweils ein
"Zinszahlungstag"). Die erste Zinszahlung erfolgt am
[ersten  Zinszahlungstag] [sofern  der  erste
Zinszahlungstag nicht der erste Jahrestag des
Verzinsungsbeginns ist, ist folgendes anwendbar: und
belduft sich auf [anfinglichen Bruchteilszinsbetrag fiir
die festgelegte Stiickelung] je Schuldverschreibung].
[Sofern der Filligkeitstag kein Zinszahlungstag ist, ist
folgendes anwendbar: Die Zinsen fiir den Zeitraum vom
[den letzten dem Filligkeitstag vorausgehenden
Zinszahlungstag] (einschlieBlich) bis zum Félligkeitstag
(ausschlieBlich) belaufen sich auf [abschlieBenden
Bruchteilszinsbetrag fiir die festgelegte Stiickelung] je
Schuldverschreibung].

(2)  Auflaufende  Zinsen. Der  Zinslauf  der
Schuldverschreibungen endet mit Beginn des Tages, an
dem sie zur Riickzahlung féllig werden. Falls die Emittentin
die Schuldverschreibungen bei Filligkeit nicht einlost, ist
der ausstehende Nennbetrag der Schuldverschreibungen
vom Tag der Filligkeit an (einschlieBlich) bis zum Tag der
tatsdchlichen Riickzahlung der Schuldverschreibungen
(ausschlieBlich) in Hohe des gesetzlich festgelegten
Zinssatzes fiir Verzugszinsen' zu verzinsen.

(3) Berechnung der Zinsen fiir Teile von Zeitrdumen.
Sofern Zinsen fiir einen Zeitraum von weniger als einem
Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der
Grundlage des Zinstagequotienten (wie nachstehend
definiert).

(4) Zinstagequotient. "Zinstagequotient" bezeichnet im
Hinblick auf die Berechnung eines Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fiir einen beliebigen Zeitraum (der
"Zinsberechnungszeitraum"):

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist und wenn der Zinsberechnungszeitraum kiirzer ist
als die Bezugsperiode, in die der
Zinsberechnungszeitraum fillt, oder ihr entspricht
(einschlieBlich im Falle eines kurzen Kupons), ist
folgendes anwendbar: die Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, geteilt durch [im Falle von
Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)] [die] [der]
Anzahl der Tage in der Bezugsperiode, in die der
Zinsberechnungszeitraum  fédllt [im  Falle  von
Bezugsperioden, die Kkiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl der
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§3
INTEREST

(1) Rate of Interest and Interest Payment Dates. The
Notes shall bear interest on their aggregate principal
amount at the rate of [Rate of Interest] per cent. per
annum from (and including) [Interest Commencement
Date] to (but excluding) the Maturity Date (as defined in
§ 5(1)). Interest shall be payable in arrear on [Interest
Payment Dates] in each year (each such date, an "Interest
Payment Date"). The first payment of interest shall be
made on [First Interest Payment Date] [if First Interest
Payment Date is not first anniversary of Interest
Commencement Date the following applies: and will
amount to [Initial Broken Amount per Specified
Denomination] for each Note. [If the Maturity Date is
not an Interest Payment Date the following applies:
Interest in respect of the period from (and including)
[Interest Payment Date preceding the Maturity Date]|
to (but excluding) the Maturity Date will amount to [Final
Broken Amount per Specified Denomination] for each
Note].

(2) Accrual of Interest. The Notes shall cease to bear
interest as from the beginning of the day on which they are
due for redemption. If the Issuer shall fail to redeem the
Notes when due, interest shall continue to accrue on the
outstanding principal amount of the Notes from (and
including) the due date to (but excluding) the date of actual
redemption of the Notes at the default rate of interest
established by law'.

(3) Calculation of Interest for Partial Periods. If interest
is required to be calculated for a period of less than a full
year, such interest shall be calculated on the basis of the
Day Count Fraction (as defined below).

(4) Day Count Fraction. "Day Count Fraction" means, in
respect of the calculation of an amount of interest on any
Note for any period of time (the "Calculation Period"):

[If Actual/Actual (ICMA Rule 251) is applicable and if
the Calculation Period is equal to or shorter than the
Reference Period during which it falls (including in the
case of short coupons) the following applies: the
number of days in the Calculation Period divided by [in
the case of Reference Periods of less than one year the
following applies: the product of (1)] the number of days
in the Reference Period in which the Calculation Period
falls [in the case of Reference Periods of less than one
year the following applies: and (2) the number of Interest
Payment Dates that occur in one calendar year or that
would occur in one calendar year if interest were payable
in respect of the whole of such year].]

Der gesetzliche Verzugszinssatz betragt gemif §§ 288 Absatz 1, 247 BGB (Biirgerliches Gesetzbuch) fiir das Jahr fiinf Prozentpunkte {iber
dem von der Deutsche Bundesbank halbjéhrlich veroffentlichten Basiszinssatz.

According to paragraphs 288(1) and 247 of the German Civil Code (BGB (Biirgerliches Gesetzbuch)), the default rate of interest established by
law is five percentage points above the basic rate of interest published by Deutsche Bundesbank semi-annually.



Zinszahlungstage, die in ein Kalenderjahr fallen oder fallen
wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
waren].]

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist und wenn der Zinsberechnungszeitraum linger ist
als eine Bezugsperiode (langer Kupon), ist folgendes
anwendbar: die Summe aus:

(A)der Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, die in die Bezugsperiode fallen,
in welcher der Zinsberechnungszeitraum beginnt, geteilt
durch [im Falle von Bezugsperioden, die kiirzer sind als
ein Jahr, ist folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)]
[die] [der] Anzahl der Tage in dieser Bezugsperiode [im
Falle von Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr,
ist folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl von
Zinszahlungstagen, die in ein Kalenderjahr fallen oder
fallen wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
wiren]; und

(B) der Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, die in  die  nichste
Bezugsperiode fallen, geteilt durch [im Falle von
Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)] [die] [der]
Anzahl der Tage in dieser Bezugsperiode [im Falle von
Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl von
Zinszahlungstagen, die in ein Kalenderjahr fallen oder
fallen wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
waren.]]

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist, ist folgendes anwendbar: "Bezugsperiode" bezeichnet
den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlieBlich)
bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) oder von
jedem Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum nédchsten
Zinszahlungstag (ausschlieBlich). [Im Falle eines ersten
oder letzten kurzen Zinsberechnungszeitraumes, ist
folgendes anwendbar: Zum Zwecke der Bestimmung der
[ersten] [letzten] Bezugsperiode gilt der [Fiktiver
Verzinsungsbeginn oder fiktiver Zinszahlungstag] als
[Verzinsungsbeginn] [Zinszahlungstag].] [Im Falle eines
ersten oder letzten langen Zinsberechnungszeitraumes,
ist folgendes anwendbar: Zum Zwecke der Bestimmung
der [ersten] [letzten] Bezugsperiode gelten der [Fiktiver
Verzinsungsbeginn und/oder fiktive(r)
Zinszahlungstag(e)] als [Verzinsungsbeginn] [und]
[Zinszahlungstag[e]].]]

[Im Fall von Actual/365 (Fixed), ist folgendes
anwendbar: die tatsichliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]

[Im Fall von Actual/360, ist folgendes anwendbar: die
tatséchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360.]

[Im Fall von 30/360 oder Bond Basis, ist folgendes
anwendbar: die Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360, wobei die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen zu ermitteln
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[If Actual/Actual (ICMA Rule 251) is applicable and if
the Calculation Period is longer than one Reference
Period (long coupon) the following applies: the sum of:

(A)the number of days in such Calculation Period falling
in the Reference Period in which the Calculation Period
begins divided by [in the case of Reference Periods of
less than one year the following applies: the product of
(1)] the number of days in such Reference Period [in the
case of Reference Periods of less than one year the
following applies: and (2) the number of Interest Payment
Dates that occur in one calendar year or that would occur
in one calendar year if interest were payable in respect of
the whole of such year]; and

(B) the number of days in such Calculation Period falling
in the next Reference Period divided by [in the case of
Reference Periods of less than one year the following
applies: the product of (1)] the number of days in such
Reference Period [in the case of Reference Periods of
less than one year the following applies: and (2) the
number of Interest Payment Dates that occur in one
calendar year or that would occur in one calendar year if
interest were payable in respect of the whole of such

year.]]

[If Actual/Actual ICMA Rule 251) is applicable the
following applies: "Reference Period" means the period
from (and including) the Interest Commencement Date to
(but excluding) the first Interest Payment Date or from
(and including) each Interest Payment Date to (but
excluding) the next Interest Payment Date. [In the case of
a short first or last Calculation Period the following
applies: For the purposes of determining the [first] [last]
Reference Period only, [deemed Interest
Commencement Date or deemed Interest Payment
Date] shall be deemed to be an [Interest Commencement
Date] [Interest Payment Date].] [In the case of a long
first or last Calculation Period the following applies:
For the purposes of determining the [first] [last] Reference
Period only, [deemed Interest Commencement Date
and/or deemed Interest Payment Date(s)] shall each be
deemed to be [Interest Commencement Date][and]
[Interest Payment Date|s]].]]

[if Actual/365 (Fixed) the following applies: the actual
number of days in the Calculation Period divided by 365.]

[if Actual/360 the following applies: the actual number
of days in the Calculation Period divided by 360.]

[if 30/360 or Bond Basis the following applies: the
number of days in the Calculation Period divided by 360,
the number of days to be calculated on the basis of a year
of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month



ist (es sei denn, (i) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraums féllt auf den 31. Tag eines
Monates, wihrend der erste Tag des

Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30. noch auf den
31. Tag eines Monats fdllt, wobei in diesem Fall der diesen
Tag enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekiirzter
Monat zu behandeln ist, oder (ii) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den letzten Tag des
Monats Februar, wobei in diesem Fall der Monat Februar
nicht als ein auf 30 Tage verldngerter Monat zu behandeln
ist).]

[Im Fall von 30E/360 oder Eurobond Basis, ist folgendes
anwendbar: die Anzahl der Tage im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (dabei ist die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit 12 Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln, und
zwar ohne Beriicksichtigung des ersten oder letzten Tages
des Zinsberechnungszeitraumes, es sei denn, dass im Falle
einer am Filligkeitstag endenden Zinsperiode der
Falligkeitstag der letzte Tag des Monats Februar ist, in
welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat
zu 30 Tagen verldngert gilt).]

[Im Fall von 360/360, ist folgendes anwendbar: die
Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert
durch 360, berechnet auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen.]

§4
ZAHLUNGEN

(1) (a) Zahlungen von Kapital. Die Zahlung von Kapital in
Bezug auf die Schuldverschreibungen erfolgen nach
MafBgabe des nachstehenden Absatzes 2 an das
Clearingsystem oder dessen Order zur Gutschrift auf den
Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearingsystems
gegen Vorlage und (aufler im Fall von Teilzahlungen)
Einreichung der die Schuldverschreibungen zum Zeitpunkt
der Zahlung verbriefenden Globalurkunde bei der
bezeichneten Geschiftsstelle der Emissionsstelle.

(b) Zahlung von Zinsen. Die Zahlung von Zinsen auf
Schuldverschreibungen erfolgt nach Maflgabe von Absatz
2 an das Clearingsystem oder dessen Order zur Gutschrift
auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des
Clearingsystems.

[Im Fall von Zinszahlungen auf eine vorliufige
Globalurkunde, ist folgendes anwendbar: Die Zahlung
von Zinsen auf Schuldverschreibungen, die durch die
vorldufige Globalurkunde verbrieft sind, erfolgt nach
Mafgabe von Absatz 2 an das Clearingsystem oder dessen
Order zur Gutschrift auf den Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearingsystems, und zwar nach
ordnungsgemaifer Bescheinigung gemil § 1 Absatz 3 (b).]

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich (i) geltender steuerlicher
und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften
und (ii) eines Einbehalts oder Abzugs aufgrund eines
Vertrags wie in Section 1471(b) des U.S. Internal Revenue
Code von 1986 (der "Code") beschrieben bzw. anderweit
gemdl} Section 1471 bis Section 1474 des Code auferlegt,
etwaigen aufgrund dessen getroffener Regelungen oder
geschlossener Abkommen, etwaiger offizieller

29

but the first day of the Calculation Period is a day other
than the 30th or 31st day of a month, in which case the
month that includes that last day shall not be considered
to be shortened to a 30-day month, or (ii) the last day of
the Calculation Period is the last day of the month of
February in which case the month of February shall not be
considered to be lengthened to a 30-day month).]

[if 30E/360 or Eurobond Basis the following applies:
the number of days in the Calculation Period divided by
360 (the number of days to be calculated on the basis of a
year of 360 days with twelve 30-day months, without
regard to the date of the first day or last day of the
Calculation Period unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the
month of February, in which case the month of February
shall not be considered to be lengthened to a 30-day
month).]

[if 360/360 the following applies: the number of days in
the Calculation Period divided by 360, calculated on the
basis of a year of 360 days with twelve 30-day months.]

§4
PAYMENTS

(1) (a) Payment of Principal. Payment of principal in
respect of the Notes shall be made, subject to
subparagraph (2) below, to the Clearing System or to its
order for credit to the accounts of the relevant account
holders of the Clearing System upon presentation and
(except in the case of partial payment) surrender of the
Global Note representing the Notes at the time of payment
at the specified office of the Fiscal Agent.

(b) Payment of Interest. Payment of interest on the Notes
shall be made, subject to subparagraph (2), to the Clearing
System or to its order for credit to the relevant account
holders of the Clearing System.

[In the case of interest payable on a Temporary Global
Note the following applies: Payment of interest on Notes
represented by the Temporary Global Note shall be made,
subject to subparagraph (2), to the Clearing System or to
its order for credit to the relevant account holders of the
Clearing System, upon due certification as provided in

§ 13)(b).]

(2) Manner of Payment. Subject to (i) applicable fiscal and
other laws and regulations and (ii) any withholding or
deduction required pursuant to an agreement described in
Section 1471(b) of the U.S. Internal Revenue Code of
1986 (the "Code") or otherwise imposed pursuant to
Sections 1471 through 1474 of the Code, any regulations
or agreements thereunder, any official interpretations
thereof, or any law implementing an intergovernmental



Auslegungen davon, oder von Gesetzen zur Umsetzung
einer Regierungszusammenarbeit dazu erfolgen zu
leistende Zahlungen auf die Schuldverschreibungen in
[festgelegte Wiihrung].

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die nicht auf Euro
lauten, ist folgendes anwendbar:

Stellt die Emittentin fest, dass zu zahlende Betrige am
betreffenden Zahltag aufgrund von Umstinden, die
auBlerhalb ihrer Verantwortung liegen, in frei iibertragbaren
und konvertierbaren Geldern fiir sie nicht verfiigbar sind,
oder dass die festgelegte Wiahrung oder eine gesetzlich
eingefilhrte ~ Nachfolge-Wiahrung (die  "Nachfolge-
Wiéhrung") nicht mehr fiir die Abwicklung von
internationalen Finanztransaktionen verwendet wird, kann
die Emittentin ihre Zahlungsverpflichtungen am jeweiligen
Zahltag oder sobald wie es nach dem Zahltag
verniinftigerweise moglich ist durch eine Zahlung in Euro
auf der Grundlage des anwendbaren Wechselkurses
erfiilllen. Die Gldubiger sind nicht berechtigt, [weitere]
Zinsen oder sonstige Zahlungen in Bezug auf eine solche
Zahlung zu verlangen. Der "anwendbare Wechselkurs" ist
(i) falls verfiigbar, derjenige Wechselkurs des Euro zu der
festgelegten Wihrung oder der Nachfolge-Wihrung, der
von der Européischen Zentralbank fiir einen Tag festgelegt
und verdffentlicht wird, der innerhalb eines angemessenen
Zeitraums (gemdl Bestimmung der Emittentin nach
billigem Ermessen) vor und so nahe wie moglich an dem
Tag liegt, an dem die Zahlung geleistet wird, oder (ii) falls
kein solcher Wechselkurs verfligbar ist, der von der
Emittentin  nach  billigem Ermessen festgelegte
Wechselkurs des Euro zu der festgelegten Wahrung oder
der Nachfolge-Wéhrung.]

(3) Erfiillung. Die Emittentin wird durch Leistung der
Zahlung an das Clearingsystem oder dessen Order von ihrer
Zahlungspflicht befreit.

(4) Zahltag. Fillt der Filligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein
Zahltag ist, dann hat der Glaubiger keinen Anspruch auf
Zahlung vor dem néchsten Zahltag am jeweiligen
Geschiftsort. Der Glaubiger ist nicht berechtigt, weitere
Zinsen oder sonstige Zahlungen aufgrund dieser
Verspétung zu verlangen.

Fiir diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen Tag (auller
einem Samstag oder Sonntag), an dem [falls die festgelegte
Wihrung EUR ist oder falls T2 aus anderen Griinden
benotigt wird, ist folgendes anwendbar: das Real-time
Gross Settlement System des Eurosystems oder dessen
Nachfolger oder Ersatzsystem ("T2") gedffnet ist] [falls die
festgelegte Wihrung nicht EUR ist, oder falls aus
anderen  Griinden erforderlich, ist folgendes
anwendbar: [und] Geschéftsbanken und Devisenmarkte in
[relevantes Finanzzentrum| Zahlungen abwickeln].

(5) Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen. Bezugnahmen in
diesen Anleihebedingungen auf  Kapital der
Schuldverschreibungen schlieBen, soweit anwendbar, die
folgenden Betrdge ein: den Riickzahlungsbetrag der
Schuldverschreibungen; den vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen; [falls die
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approach thereto, payments of amounts due in respect of
the Notes shall be made in [Specified Currency].

[In the case of Notes not denominated in Euro the
following applies:

If the Issuer determines that the amount payable on the
relevant Payment Business Day is not available to it in
such freely negotiable and convertible funds for reasons
beyond its control or that the Specified Currency or any
successor currency to it provided for by law (the
"Successor Currency") is no longer used for the settlement
of international financial transactions, the Issuer may
fulfil its payment obligations by making such payment in
Euro on, or as soon as reasonably practicable after, the
relevant Payment Business Day on the basis of the
Applicable Exchange Rate. Holders shall not be entitled
to [further] interest or any other payment as a result
thereof. The "Applicable Exchange Rate" shall be, (i) if
available, the Euro foreign exchange reference rate for the
Specified Currency or the Successor Currency determined
and published by the European Central Bank for the most
recent practicable date falling within a reasonable period
(as determined by the Issuer in its equitable discretion)
prior to the day on which the payment is made or, (i) if
such rate is not available, the foreign exchange rate of the
Specified Currency or the Successor Currency against the
Euro as determined by the Issuer in its equitable
discretion. ]

(3) Discharge. The Issuer shall be discharged by payment
to, or to the order of, the Clearing System.

(4) Payment Business Day. If the date for payment of any
amount in respect of any Note is not a Payment Business
Day then the Holder shall not be entitled to payment until
the next such day in the relevant place and shall not be
entitled to further interest or other payment in respect of
such delay.

For these purposes, "Payment Business Day" means any
day (other than a Saturday or a Sunday) on which [if the
Specified Currency is EUR or if T2 is needed for other
reasons the following applies: the real time gross
settlement system operated by the Eurosystem or any
successor/replacement system ("T2") is open] [if the
Specified Currency is not EUR or if needed for other
reasons the following applies: [and] commercial banks
and foreign exchange markets settle payments in
[relevant financial centre]].

(5) References to Principal and Interest. References in
these Terms and Conditions to principal in respect of the
Notes shall be deemed to include, as applicable: the Final
Redemption Amount of the Notes; the Early Redemption
Amount of the Notes; [if the Notes are redeemable at
the option of the Issuer for reasons other than tax the



Emittentin das Wahlrecht hat, die
Schuldverschreibungen aus anderen als steuerlichen
Griinden vorzeitig zuriickzuzahlen, ist folgendes
anwendbar: den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call) der
Schuldverschreibungen;] [falls der Glidubiger ein
Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kiindigen ist folgendes anwendbar,: den Wahl-
Riickzahlungsbetrag (Put) der Schuldverschreibungen;]
sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in Bezug auf
die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge. [Falls die
Quellensteuerausgleichsbestimmung anwendbar ist, ist

folgendes anwendbar: Bezugnahmen in diesen
Anleihebedingungen auf Zinsen auf die
Schuldverschreibungen  sollen, soweit anwendbar,

simtliche gemédll § 7 zahlbaren zusitzlichen Betrige
einschlieBen.]

(6) Hinterlegung von Kapital und Zinsen. Die Emittentin ist
berechtigt, beim Amtsgericht Frankfurt am Main Zins- oder
Kapitalbetrdge zu hinterlegen, die von den Glaubigern nicht
innerhalb von zw6lf Monaten nach dem Filligkeitstag
beansprucht worden sind, auch wenn die Gldubiger sich
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche
Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht der Riicknahme
verzichtet wird, erloschen die Anspriiche der Gliaubiger
gegen die Emittentin.

§5
RUCKZAHLUNG

(1) Riickzahlung bei Endfilligkeit.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise
zuriickgezahlt oder angekauft und entwertet, werden die
Schuldverschreibungen zu ihrem Riickzahlungsbetrag am
[Filligkeitstag] (der "Falligkeitstag") zurilickgezahlt. Der
Riickzahlungsbetrag in Bezug auf jede
Schuldverschreibung entspricht dem Nennbetrag der
Schuldverschreibungen.

[Falls die Quellensteuerausgleichsbestimmung
anwendbar ist, ist folgendes anwendbar:

(2) Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden. Die
Schuldverschreibungen koénnen insgesamt, jedoch nicht
teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer
Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr
als 60 Tagen gegeniiber der Emissionsstelle und geméif
§ 13 gegeniiber den Glaubigern vorzeitig gekiindigt und zu
ihrem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (wie nachstehend
definiert) zuziiglich bis zum fiir die Riickzahlung
festgesetzten Tag aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt
werden, falls die Emittentin als Folge einer Anderung oder
Erginzung der Steuer- oder Abgabengesetze und -
vorschriften der Bundesrepublik Deutschland oder deren
politischen Untergliederungen oder Steuerbehdrden oder
als Folge einer Anderung oder Ergiinzung der Anwendung
oder der offiziellen Auslegung dieser Gesetze und
Vorschriften  (vorausgesetzt diese Anderung oder
Ergidnzung wird am oder nach dem Tag, an dem die letzte
Tranche dieser Serie von Schuldverschreibungen begeben
wird, wirksam) am néchstfolgenden Zinszahlungstag (wie
in § 3 Absatz 1 definiert) zur Zahlung von zusétzlichen
Betrdgen (wie in § 7 dieser Bedingungen definiert)
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following applies: the Call Redemption Amount of the
Notes;] [if the Notes are redeemable at the option of the
Holder the following applies: the Put Redemption
Amount of the Notes;] and any premium and any other
amounts which may be payable under or in respect of the
Notes. [If the gross-up provision is applicable the
following applies: References in these Terms and
Conditions to interest in respect of the Notes shall be
deemed to include, as applicable, any Additional Amounts
which may be payable under § 7.]

(6) Deposit of Principal and Interest. The Issuer may
deposit with the local court (Amtsgericht) in Frankfurt am
Main principal or interest not claimed by Holders within
twelve months after the Maturity Date, even though such
Holders may not be in default of acceptance of payment.
If and to the extent that the deposit is effected and the right
of withdrawal is waived, the respective claims of such
Holders against the Issuer shall cease.

§s
REDEMPTION

(1) Redemption at Maturity.

Unless previously redeemed in whole or in part or
purchased and cancelled, the Notes shall be redeemed at
their Final Redemption Amount on [Maturity Date] (the
"Maturity Date"). The Final Redemption Amount in
respect of each Note shall be its principal amount.

[If the gross-up provision is applicable the following
applies:

(2) Early Redemption for Reasons of Taxation. If as a
result of any change in, or amendment to, the laws or
regulations of the Federal Republic of Germany or any
political subdivision or taxing authority thereto or therein
affecting taxation or the obligation to pay duties of any
kind, or any change in, or amendment to, an official
interpretation or application of such laws or regulations,
which amendment or change is effective on or after the
date on which the last tranche of this series of Notes was
issued, the Issuer is required to pay Additional Amounts
(as defined in § 7 herein) on the next succeeding Interest
Payment Date (as defined in § 3(1)) or date of payment of
principal, and this obligation cannot be avoided by the use
of reasonable measures available to the Issuer, the Notes
may be redeemed, in whole but not in part, at the option
of the Issuer, upon not more than 60 days' nor less than 30
days' prior notice of redemption given to the Fiscal Agent
and, in accordance with § 13 to the Holders, at their Early
Redemption Amount (as defined below), together with
interest (if any) accrued to the date fixed for redemption.



verpflichtet sein wird und diese Verpflichtung nicht durch
das Ergreifen verniinftiger der Emittentin zur Verfiigung
stehender Mafinahmen vermieden werden kann.

Eine solche Kiindigung darf allerdings nicht (i) frither als
90 Tage vor dem frithest moglichen Termin erfolgen, an
dem die Emittentin verpflichtet wére, solche zusitzlichen
Betrdge zu zahlen, falls eine Zahlung auf die
Schuldverschreibungen dann fillig sein wiirde, oder (ii)
erfolgen, wenn zu dem Zeitpunkt, in dem die
Kiindigungsmitteilung erfolgt, die Verpflichtung zur
Zahlung von zusitzlichen Betrégen nicht mehr wirksam ist.

Eine solche Kiindigung hat gemaf § 13 zu erfolgen. Sie ist
unwiderruflich und muss den fiir die Riickzahlung
festgelegten Termin nennen. |

[Falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die
Schuldverschreibungen vorzeitig zuriickzuzahlen, ist
folgendes anwendbar:

(3) Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin.

(a) Die Emittentin kann, nachdem sie gemd3 Absatz (b)
gekiindigt hat, die Schuldverschreibungen [insgesamt aber
nicht teilweise] am/an den Wahl-Riickzahlungstag(en)
(Call) zum/zu den Wahl-Riickzahlungsbetrag/betridgen
(Call), wie nachstehend angegeben, nebst etwaigen bis zum
Wahl-Riickzahlungstag (Call) (ausschlieBlich)
aufgelaufenen Zinsen zurilickzahlen. [Bei Geltung eines
Mindestriickzahlungsbetrages oder eines erhdéhten
Riickzahlungsbetrages, ist folgendes anwendbar: Eine
solche Riickzahlung muss in Hohe eines Nennbetrages von
[mindestens [Mindestriickzahlungsbetrag]] [erhohten
Riickzahlungsbetrag] erfolgen.]

Wahl-Riickzahlungstag(e) (Call)
[®]

Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrige (Call)
(@]

[Falls der Gliaubiger ein Wahlrecht hat, die
Schuldverschreibungen vorzeitig zu kiindigen, ist
folgendes anwendbar: Der Emittentin steht dieses
Wahlrecht nicht in Bezug auf eine Schuldverschreibung zu,
deren Riickzahlung bereits der Glaubiger in Ausiibung
seines Wahlrechts nach Absatz [4] dieses § 5 verlangt hat.]

(b) Die Kiindigung ist den Glaubigern der
Schuldverschreibungen durch die Emittentin gemaf3 § 13
bekannt zu geben. Sie beinhaltet die folgenden Angaben:

(i) die zuriickzuzahlende
Schuldverschreibungen;

Serie von

(i) eine Erkldrung, ob diese Serie ganz oder teilweise
zuriickgezahlt wird und im letzteren Fall den
Gesamtnennbetrag ~ der  zuriickzuzahlenden
Schuldverschreibungen;

(iii) den Wahl-Riickzahlungstag (Call), der nicht
weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tage nach
dem Tag der Kiindigung durch die Emittentin
gegeniiber den Glaubigern liegen darf; und

(iv) den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call), zu dem die

Schuldverschreibungen zuriickgezahlt werden.

32

However, no such notice of redemption may be given (i)
earlier than 90 days prior to the earliest date on which the
Issuer would be obligated to pay such Additional
Amounts were a payment in respect of the Notes then due,
or (ii) if at the time such notice is given, such obligation
to pay such Additional Amounts does not remain in effect.

Any such notice shall be given in accordance with § 13. It
shall be irrevocable, and must specify the date fixed for
redemption.]

[If Notes are subject to Early Redemption at the
Option of the Issuer the following applies:

(3) Early Redemption at the Option of the Issuer.

(a) The Issuer may, upon notice given in accordance with
subparagraph (b), redeem the Notes [in whole but not in
part] on the Call Redemption Date(s) at the Call
Redemption Amount(s) set forth below together with
accrued interest, if any, to (but excluding) the Call
Redemption Date. [If Minimum Redemption Amount
or Higher Redemption Amount applies the following
applies: Any such redemption must be of a principal
amount equal to [at least [Minimum Redemption
Amount]] [Higher Redemption Amount].]

Call Redemption Date(s)
(@]

Call Redemption Amount(s)
[®]

[If Notes are subject to Early Redemption at the
Option of the Holder the following applies: The Issuer
may not exercise such option in respect of any Note which
is the subject of the prior exercise by the Holder thereof
of its option to require the redemption of such Note under
subparagraph [(4)] of this § 5.]

(b) Notice of redemption shall be given by the Issuer to
the Holders of the Notes in accordance with § 13. Such
notice shall specify:

(i) the Series of Notes subject to redemption;

(ii) whether such Series is to be redeemed in whole
or in part only and, if in part only, the aggregate
principal amount of the Notes which are to be
redeemed;

(iii) the Call Redemption Date, which shall be not less
than 30 nor more than 60 days after the date on
which notice is given by the Issuer to the Holders;
and

(iv) the Call Redemption Amount at which such
Notes are to be redeemed.



[Falls der Gliaubiger ein Wahlrecht hat, die
Schuldverschreibungen vorzeitig zu kiindigen, ist
folgendes anwendbar:

[(4)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl des Gliubigers.

(a) Die Emittentin hat eine Schuldverschreibung nach
Ausilibung des entsprechenden Wahlrechts durch den
Glaubiger am/an den Wahl-Riickzahlungstag(en) (Put)
zum/zu den Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrdgen (Put),
wie nachstehend angegeben nebst etwaigen bis zum
Wahl-Riickzahlungstag (Put) (ausschlieBlich)
aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahl-Riickzahlungstag(e) =~ Wahl-Riickzahlungsbetrag/
(Put) betrige (Put)
(®] (®]
1
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[If the Notes are subject to Early Redemption at the
Option of a Holder the following applies:

[(4)] Early Redemption at the Option of a Holder.

(a) The Issuer shall, at the option of the Holder of any
Note, redeem such Note on the Put Redemption
Date(s) at the Put Redemption Amount(s) set forth
below together with accrued interest, if any, to (but

excluding) the Put Redemption Date.
Put Redemption Date(s) Put Redemption Amount(s)
[®] [®]

ey

1]

] |
[ 11 1l

Dem Glaubiger steht dieses Wahlrecht nicht in Bezug
auf eine Schuldverschreibung zu, deren Riickzahlung
die Emittentin zuvor in Auslibung ihres Wahlrechts
nach diesem § 5 verlangt hat.

(b) Um dieses Wahlrecht auszuiiben, hat der Gléubiger
nicht weniger als 30 Tage und nicht mehr als 60 Tage
vor dem Wahl-Riickzahlungstag (Put), an dem die
Riickzahlung gemél der Ausiibungserklarung (wie
nachstehend definiert) erfolgen soll, an die bezeichnete
Geschiftsstelle der Emissionsstelle eine Mitteilung zur
vorzeitigen Riickzahlung in Textform (z.B. Email oder
Fax) oder in schriftlicher Form
("Ausiibungserkldrung") zu schicken. Falls die
Ausiibungserkldrung am 30. Zahltag vor dem Wahl-
Riickzahlungstag (Put) nach 17:00 Uhr Frankfurter Zeit
eingeht, ist das Wahlrecht nicht wirksam ausgeiibt. Die
Ausiibungserkldrung hat anzugeben: (i) den gesamten
Nennbetrag der Schuldverschreibungen, fiir die das
Wahlrecht  ausgeiibt wird und (i) die
Wertpapierkennnummern dieser
Schuldverschreibungen (soweit vergeben). Fiir die
Austiibungserklidrung kann ein Formblatt, wie es bei der
bezeichneten Geschéftsstelle der Emissionsstelle
erhiltlich ist, verwendet werden. Die Ausiibung des
Wahlrechts kann nicht widerrufen werden. Die
Riickzahlung der Schuldverschreibungen, fiir welche
das Wabhlrecht ausgeiibt worden ist, erfolgt nur gegen
Lieferung der Schuldverschreibungen an die Emittentin
oder deren Order.]

[(5)] Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag.

Fiir die Zwecke des [Falls die
Quellensteuerausgleichsbestimmung anwendbar ist, ist
folgendes anwendbar: Absatzes 2 dieses § 5 und] § 9,
entspricht der vorzeitige Riickzahlungsbetrag einer
Schuldverschreibung dem Riickzahlungsbetrag.

The Holder may not exercise such option in respect of
any Note which is the subject of the prior exercise by
the Issuer of its option to redeem such Note under this

§ 5.

(b) In order to exercise such option, the Holder must, not
less than 30 nor more than 60 days before the Put
Redemption Date on which such redemption is
required to be made as specified in the Put Notice (as
defined below), send to the specified office of the
Fiscal Agent an early redemption notice in text format
(Textform, e.g. email or fax) or in written form ("Put
Notice"). In the event that the Put Notice is received
after 5.00 p.m. Frankfurt time on the 30"™ Payment
Business Day prior to the Put Redemption Date, the
option shall not have been validly exercised. The Put
Notice must specify (i) the total principal amount of
the Notes in respect of which such option is exercised,
and (ii) the securities identification numbers of such
Notes, if any. The Put Notice may be in the form
available from the specified office of the Fiscal Agent.
No option so exercised may be revoked or withdrawn.
The Issuer shall only be required to redeem Notes in
respect of which such option is exercised against
delivery of such Notes to the Issuer or to its order.]

[(5)] Early Redemption Amount.

For purposes of [If the gross-up provision is applicable
the following applies: subparagraph (2) of this § 5 and]
§ 9, the Early Redemption Amount of a Note shall be its
Final Redemption Amount.



§o
BEAUFTRAGTE STELLEN

(1) Bestellung; bezeichnete Geschdftsstelle. Die anfanglich
bestellten Erfiillungsgehilfen (die "Erfiillungsgehilfen™)
und deren jeweilige bezeichnete Geschéftsstelle lauten wie
folgt:

Emissionsstelle und Zahlstelle:

NATIXIS Pfandbriefbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Deutschland

[Weitere Zahlstelle[n]: [o]].

Die oben genannten Erfiillungsgehilfen behalten sich das
Recht vor, jederzeit ihre jeweilige bezeichnete
Geschiftsstelle durch  eine  andere  bezeichnete
Geschiftsstelle zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behdlt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung eines der oben genannten Erflillungsgehilfen zu
dndern oder zu beenden und eine andere Emissionsstelle
oder zusitzliche oder andere Erfiillungsgehilfen im
Einklang mit allen anwendbaren Vorschriften zu bestellen,
vorausgesetzt dass die Emittentin jederzeit (i) eine
Zahlstelle (einschlieBlich einer Stelle in Luxemburg
solange die Schuldverschreibungen an der Luxemburger
Borse gelistet sind) und (ii) solche anderen Stellen ernannt
haben wird, die von anderen Borsen, an denen die
Schuldverschreibungen gelistet sind, verlangt werden. Eine
Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger
Wechsel wird nur wirksam (aufler im Insolvenzfall, in dem
eine solche Anderung sofort wirksam wird), sofern die
Glaubiger hieriiber gemdfl § 13 vorab unter Einhaltung
einer Frist von 10 Tagen informiert wurden.

(3) Beaufiragte der FEmittentin. Die oben genannten
Erflillungsgehilfen handeln ausschlieBlich als Beauftragte
der Emittentin und tibernehmen keinerlei Verpflichtungen
gegeniiber den Glaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhiltnis zwischen ihnen und den Glaubigern
begriindet.

(4) Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Festsetzungen,
Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von
einem Erfiilllungsgehilfen fiir die Zwecke dieser
Anleihebedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder
eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher
Irrtum vorliegt) fiir die Emittentin und alle sonstigen
Stellen und die Gldubiger bindend. Keine Haftung
gegeniiber der Emittentin, den Gléubigern oder anderen
Personen soll die Emissionsstelle (beim Fehlen des zuvor
erwédhnten), die Emittentin oder die Zahlstellen im
Zusammenhang mit der Ausiibung oder Nichtausiibung der
Befugnisse, Pflichten und Ermessensspielrdume der
Erfiillungsgehilfen, gemdB solcher Bestimmungen,
iibernehmen. Weder die Emittentin, die Zahlstellen noch
die Emissionsstelle sind gegeniiber anderen Personen fiir
die Fehler oder Versdumnisse verantwortlich bei (i) der
Ermittlung eines jeden félligen Betrages durch die
Erfiillungsgehilfen im Hinblick auf die
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§o6
AGENTS

(1) Appointment; Specified Offices. The initial agents
(each an "Agent") and their respective specified offices
are:

Fiscal Agent and Paying Agent:

NATIXIS Pfandbrietbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Germany

[Additional Paying Agent[s]: [e]].

Any Agent named above reserves the right at any time to
change its respective specified office to some other
location.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer
reserves the right at any time to vary or terminate the
appointment of any Agent named above and to appoint
another Fiscal Agent or additional or other Agents in
accordance with all applicable regulations provided that
the Issuer shall at all times maintain (i) a Paying Agent
(including an agent in Luxembourg so long as the Notes
are listed on the Luxembourg Stock Exchange) and (ii)
such other agents as may be required by any other stock
exchange on which the Notes may be listed. Any
variation, termination, appointment or change shall only
take effect (other than in the case of insolvency, when it
shall be of immediate effect) after 10 days' prior notice
thereof shall have been given to the Holders in accordance
with § 13.

(3) Agents of the Issuer. Any Agent named above acts
solely as agent of the Issuer and does not have any
obligations towards or relationship of agency or trust to
any Holder.

(4) Determinations  Binding. All  determinations,
calculations, quotations and decisions given, expressed,
made or obtained under these Terms and Conditions by
any Agent shall (in the absence of manifest error) be
binding on the Issuer and all other Agents and the Holders.
No liability to the Issuer, the Holders, or any other person
shall attach to the Fiscal Agent (in the absence as
aforesaid), the Issuer or the Paying Agents in connection
with the exercise or non-exercise by the Calculation Agent
of its powers, duties and discretions pursuant to such
provisions. None of the Issuer, the Paying Agents nor the
Fiscal Agent shall have any responsibility to any person
for any errors or omissions in (i) the calculation by the
Agents of any amount due in respect of the Notes or (ii)
any determination made by the Agents in relation to the
Notes, in each case in the absence of bad faith or wilful
default of the Agents.



Schuldverschreibungen oder, fiir (ii) jegliche Festlegung
durch die Erfiillungsgehilfen im Hinblick auf die
Schuldverschreibungen, auBler im Falle von arglistiger
Tauschung oder vorsétzlicher Unterlassung durch die
Erfillungsgehilfen.

§7
STEUERN

[Im Fall von Schuldverschreibungen, fiir die die
Quellensteuerausgleichsverpflichtung keine
Anwendung finden soll, ist folgendes anwendbar:

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden
Betrdge werden unter Abzug von Steuern oder sonstigen
Abgaben geleistet, falls ein solcher Abzug gesetzlich
vorgeschrieben ist.]

fiir die die
Anwendung

[Im Fall von Schuldverschreibungen,
Quellensteuerausgleichsverpflichtung
finden soll, ist folgendes anwendbar:

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden
Betrige sind ohne Einbehalt oder Abzug von oder aufgrund
von gegenwirtigen oder zukiinftigen Steuern oder
sonstigen Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von
oder in der Bundesrepublik Deutschland oder fiir deren
Rechnung oder von oder fiir Rechnung einer politischen
Untergliederung oder Steuerbehdrde der oder in der
Bundesrepublik Deutschland auferlegt oder erhoben
werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist in
Deutschland gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird
die Emittentin diejenigen zusétzlichen Betrdge (die
"zusétzlichen Betridge") zahlen, die erforderlich sind, damit
die den Glaubigern zuflieBenden Nettobetrdge nach einem
solchen Einbehalt oder Abzug jeweils den Betrdgen von
Kapital und Zinsen entsprechen, die ohne einen solchen
Einbehalt oder Abzug von den Gldubigern empfangen
worden wiren; die Verpflichtung zur Zahlung solcher
zusétzlichen Betridge besteht jedoch nicht fiir solche
Steuern und Abgaben, die:

(a) von einer als Depotbank oder Inkassobeauftragter des
Gléaubigers handelnden Person oder sonst auf andere Weise
zu entrichten sind als dadurch, dass die Emittentin aus den
von ihr zu leistenden Zahlungen von Kapital oder Zinsen
einen Einbehalt oder Abzug vornimmt; oder

(b) wegen einer gegenwértigen oder fritheren persénlichen
oder geschéiftlichen Beziechung des Gldubigers zur
Bundesrepublik Deutschland oder zu einem Mitgliedstaat
der Européischen Union zu zahlen sind, und nicht allein
deshalb, weil Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
aus Quellen in der Bundesrepublik Deutschland stammen
(oder fiir Zwecke der Besteuerung so behandelt werden)
oder dort besichert sind; oder

(c) aufgrund (i) einer Richtlinie der Europdischen Union
betreffend die Besteuerung von Zinsertragen oder (ii) einer
zwischenstaatlichen Vereinbarung iiber deren Besteuerung,
an der die Bundesrepublik Deutschland oder die
Europiische Union beteiligt ist, oder (iii) einer gesetzlichen
Vorschrift, die diese Richtlinie oder Vereinbarung umsetzt
oder befolgt, einzubehalten oder abzuziehen sind; oder
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§7
TAXATION

[In the case of Notes for which the gross-up provision
shall not apply the following applies:

All payments by the Issuer in respect of the Notes shall be
made with deduction of any taxes or other duties, if such
deduction is required by law.]

[In the case of Notes for which the gross-up provision
shall apply the following applies:

All amounts payable in respect of the Notes shall be made
without withholding or deduction for or on account of any
present or future taxes or duties of whatever nature
imposed or levied by way of withholding or deduction by
or on behalf of the Federal Republic of Germany or any
political subdivision or any authority thereof or therein
having power to tax unless such withholding or deduction
is required by German law. In such event, the Issuer shall
pay such additional amounts (the "Additional Amounts")
as shall be necessary in order that the net amounts
received by the Holders, after such withholding or
deduction shall equal the respective amounts of principal
and interest which would otherwise have been receivable
in the absence of such withholding or deduction; except
that no such Additional Amounts shall be payable on
account of any taxes or duties which:

(a) are payable by any person acting as custodian bank or
collecting agent on behalf of a Holder, or otherwise in any
manner which does not constitute a withholding or
deduction by the Issuer from payments of principal or
interest made by it; or

(b) are payable by reason of the Holder having, or having
had, some personal or business connection with the
Federal Republic of Germany or a member state of the
European Union and not merely by reason of the fact that
payments in respect of the Notes are, or for purposes of
taxation are deemed to be, derived from sources in, or are
secured in, the Federal Republic of Germany; or

(c) are withheld or deducted pursuant to (i) any European
Union Directive concerning the taxation of interest
income, or (ii) any international treaty or understanding
relating to such taxation and to which the Federal
Republic of Germany or the European Union is a party, or
(iii) any provision of law implementing, or complying
with, or introduced to conform with, such Directive, treaty
or understanding; or



(d) von einer Zahlung an eine natiirliche Person,
Korperschaft, Personenvereinigung oder Vermdgensmasse,
die in einem nicht kooperativen Steuerhoheitsgebiet im
Sinne des Gesetzes zur Abwehr von Steuervermeidung und
unfairem  Steuerwettbewerb ("StAbwG") anséssig ist,
aufgrund der Anwendung des § 10 StAbwG abgezogen
oder einbehalten wird; oder

(e) wegen einer Rechtsdnderung zu zahlen sind, welche
spéter als 30 Tage nach Filligkeit der betreffenden Zahlung
oder, wenn dies spiter erfolgt, nach ordnungsgemifBer
Bereitstellung aller filligen Betrdge durch die Emittentin
und einer diesbeziiglichen Bekanntmachung gemif § 13
wirksam wird.]

§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in §801 Absatz 1 Satz 1 BGB (Biirgerliches
Gesetzbuch) bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir die
Schuldverschreibungen auf zehn Jahre verkiirzt.

§9
KUNDIGUNG

(1) Kiindigungsgriinde. Jeder Gldubiger ist berechtigt, seine
Schuldverschreibung zu kiindigen und deren sofortige
Riickzahlung zu ihrem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
(wie in § 5 beschrieben), zuziiglich etwaiger bis zum Tage
der Riickzahlung aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls:

(a) die Emittentin Kapital oder Zinsen auf jede
Schuldverschreibung [falls die
Quellensteuerausgleichsverpflichtung Anwendung
finden soll, ist folgendes anwendbar: ecinschlielich
etwaiger zusitzlicher Betridge gemdl3 § 7 oben] bei deren
Félligkeit nicht zahlt, vorausgesetzt ein solcher Verzug
wird nicht innerhalb von 15 Tagen danach geheilt; oder

(b) die Emittentin die ordnungsgeméBe Erfiillung
irgendeiner anderen Verpflichtung aus den
Schuldverschreibungen unterldsst und diese Unterlassung
nicht geheilt werden kann oder, falls sie geheilt werden
kann, ldnger als 30 Tage fortdauert, nachdem die
Emissionsstelle hieriiber eine schriftliche Benachrichtigung
von einem Gldubiger erhalten hat; oder

(c) eine andere Kreditverbindlichkeit der Emittentin
aufgrund einer Nicht- oder Schlechterfiillung des dieser
Kreditverbindlichkeit zugrundeliegenden Vertrags durch
die Emittentin vorzeitig fillig wird, oder eine solche
Kreditverbindlichkeit zum Zeitpunkt ihrer Filligkeit unter
Beriicksichtigung etwaiger Nachfristen nicht gezahlt wird,
oder eine von der Emittentin fiir eine Kreditverbindlichkeit
eines Dritten gewéahrte Garantie oder Haftungsfreistellung
bei Falligkeit und Inanspruchnahme unter
Beriicksichtigung etwaiger Nachfristen nicht nicht erfiillt
wird, es sei denn, in jedem Fall, eine solche Nicht- oder
Schlechterfiillung oder Nichtzahlung ist auf technisches
oder Abwicklungsversagen auflerhalb der Kontrolle der
Emittentin zuriickzufiihren, und die Nichterfiillung oder das
Versagen wird nicht innerhalb von sieben Tagen geheilt;
oder

(d) die Emittentin Thre Zahlungen einstellt oder Ihre
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(d) are deducted or withheld from a payment to an
individual, corporation, association of persons or estate
located in a non-cooperative tax jurisdiction within the
meaning of the German Act Combating Tax Avoidance
and Unfair Tax Competition ("StAbwG") as a result of the
application of Section 10 StAbwG; or

(e) are payable by reason of a change in law that becomes
effective more than 30 days after the relevant payment
becomes due, or is duly provided for by the Issuer and
notice thereof is published in accordance with § 13,
whichever occurs later.]

§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 subparagraph
1, sentence 1 BGB (Biirgerliches Gesetzbuch (German
Civil Code)) is reduced to ten years for the Notes.

§9
EVENTS OF DEFAULT

(1) Events of default. Each Holder shall be entitled to
declare its Notes due and demand immediate redemption
thereof at the Early Redemption Amount (as described in
§ 5), together with accrued interest (if any) to the date of
repayment, in the event that

(a) the Issuer fails to pay principal or interest on any Note
[In the case of Notes for which the gross-up provision
shall apply the following applies: including and any
additional amounts pursuant to § 7 above] when and as the
same shall become due and payable, if such default shall
not have been cured within 15 days thereafter; or

(b) the Issuer fails duly to perform any other obligation
arising from the Notes which failure is not capable of
remedy or, if such failure is capable of remedy, such
failure continues for more than 30 days after the Fiscal
Agent has received written notice thereof from a Holder;
or

(c) any Credit Obligation of the Issuer becomes
prematurely payable as a result of a default of the Issuer
in respect of the terms thereof or any such Credit
Obligation is not paid when due giving regard to any grace
period or any guarantee or other indemnity of the Issuer in
respect of any Credit Obligation of another person is not
performed when due and drawn giving regard to any grace
period, save, in each case, where such default or failure to
pay or honour such obligations is due to a technical or
settlement failure beyond the control of the Issuer, and
provided that such default or failure is remedied within
seven days; or

(d) the Issuer ceases to effect payments or announces its



Zahlungsunfahigkeit bekanntgibt; oder

(e) ein Gericht ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin
eroffnet, das nicht innerhalb von 60 Tagen nach seiner
Eroffnung aufgehoben oder ausgesetzt wird, oder die fiir
die Emittentin zustindige Aufsichts- oder
Abwicklungsbehdrde ein solches Verfahren einleitet oder
beantragt; oder

(f) die Emittentin in Liquidation tritt, es sei denn, dies
geschieht im Zusammenhang mit einer Verschmelzung
oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit einer
anderen Gesellschaft, sofern diese Gesellschaft alle
Verpflichtungen iibernimmt, die die Emittentin im
Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen
eingegangen ist.

"Kreditverbindlichkeiten" im Sinne von Absatz (c¢) sind alle
Verbindlichkeiten aus Geldaufnahmen, die den Betrag von
EUR 50.000.000 oder dessen Gegenwert in einer anderen
Wiéhrung tibersteigen.

Das Kiindigungsrecht erlischt, falls der Kiindigungsgrund
vor Ausiibung des Rechts geheilt wurde.

2) Benachrichtigung. Eine Benachrichtigung,
einschlieBlich einer Kiindigung der Schuldverschreibungen
gemil vorstehendem Absatz 1 ist in Textform (z.B. Email
oder Fax) oder schriftlich in deutscher oder englischer
Sprache gegeniiber der Emissionsstelle zu erkldren und an
deren bezeichnete Geschiftsstelle zu ibermitteln.

§10
ERSETZUNG

(1) Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sofern
sie sich nicht mit einer Zahlung von Kapital oder Zinsen auf
die Schuldverschreibungen in Verzug befindet, ohne
Zustimmung der Gldubiger ein Unternehmen an ihrer Stelle
als Hauptschuldnerin (die "Nachfolgeschuldnerin") fiir alle
Verpflichtungen aus und im Zusammenhang mit diesen
Schuldverschreibungen einzusetzen, vorausgesetzt, dass:

(a) die Nachfolgeschuldnerin alle Verpflichtungen der
Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen
ibernimmt;

(b) die Emittentin und die Nachfolgeschuldnerin alle
erforderlichen Genehmigungen erlangt haben und
berechtigt sind, an die Emissionsstelle die zur Erfiillung der
Zahlungsverpflichtungen aus den Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrdge in der hierin festgelegten Wahrung zu
zahlen, ohne verpflichtet zu sein, jeweils in dem Land, in
dem die Nachfolgeschuldnerin oder die Emittentin ihren
Sitz oder Steuersitz haben, erhobene Steuern oder andere
Abgaben jeder Art abzuziehen oder einzubehalten;

(c) die Nachfolgeschuldnerin sich verpflichtet hat, jeden
Glaubiger hinsichtlich solcher Steuern, Abgaben oder
behordlichen Lasten freizustellen, die einem Glaubiger
beziiglich der Ersetzung auferlegt werden;

(d) die Emittentin unwiderruflich und unbedingt gegeniiber
den Gldubigern die Zahlung aller von der
Nachfolgeschuldnerin auf die Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrige zu Bedingungen garantiert, die den
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inability to meet its financial obligations; or

(e) a court opens insolvency proceedings against the
Issuer and such proceedings are not dismissed or
suspended within 60 days after the commencement
thereof or the competent supervisory or resolution
authority responsible for the Issuer applies for or institutes
such proceedings; or

(f) the Issuer goes into liquidation unless this is done in
connection with a merger, or other form of combination,
with another company and such other company assumes
all obligations which the Issuer has undertaken in
connection with the Notes.

For the purposes of subparagraph (c), "Credit
Obligations" means any obligations arising from
borrowed money exceeding the sum of EUR 50,000,000
or its equivalent in any other currency.

The right to declare Notes due shall terminate if the
situation giving rise to it has been remedied before the
right is exercised.

(2) Notice. Any notice, including any notice declaring
Notes due in accordance with subparagraph (1), shall be
made by means of a declaration in text format (7extform,
e.g. email or fax) or in written form in the German or
English language sent to the specified office of the Fiscal
Agent.

§10
SUBSTITUTION

(1) Substitution. The Issuer may, without the consent of
the Holders, if no payment of principal of or interest on
any of the Notes is in default, at any time substitute for the
Issuer any company as principal debtor in respect of all
obligations arising from or in connection with the Notes
(the "Substitute Debtor") provided that:

(a) the Substitute Debtor assumes all obligations of the
Issuer in respect of the Notes;

(b) the Issuer and the Substitute Debtor have obtained all
necessary authorisations and may transfer to the Fiscal
Agent in the currency required hereunder and without
being obligated to deduct or withhold any taxes or other
duties of whatever nature levied by the country in which
the Substitute Debtor or the Issuer has its domicile or tax
residence, all amounts required for the fulfilment of the
payment obligations arising under the Notes;

(c) the Substitute Debtor has agreed to indemnify and
hold harmless each Holder against any tax, duty,
assessment or governmental charge imposed on such
Holder in respect of such substitution;

(d) the Issuer irrevocably and unconditionally guarantees
in favour of each Holder the payment of all sums payable
by the Substitute Debtor in respect of the Notes on terms
equivalent to the terms of a guarantee of the Issuer in



Bedingungen einer Garantie der Emittentin hinsichtlich
nicht nachrangiger Schuldverschreibungen als Vertrag
zugunsten Dritter gemil § 328 Absatz 1 BGB
(Biirgerliches Gesetzbuch) entsprechen und auf die die
unten in § 11 aufgefithrten auf die Schuldverschreibungen
anwendbaren Bestimmungen sinngemidl Anwendung
finden;

(e) der Emissionsstelle jeweils eine Bestitigung beziiglich
der Dbetroffenen Rechtsordnungen von anerkannten
Rechtsanwilten vorgelegt wird, dass die Bestimmungen in
den vorstehenden Unterabsitzen (a), (b), (c) und (d) erfiillt
wurden.

(2) Bekanntmachung. Jede Ersetzung ist gemdfl § 13
mitzuteilen.

(3) Anderung von Bezugnahmen. Im Fall einer Ersetzung
gilt jede Bezugnahme in diesen Anleihebedingungen auf
die Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung als
Bezugnahme auf die Nachfolgeschuldnerin und jede
Bezugnahme auf das Land, in dem die Emittentin ihren Sitz
oder Steuersitz hat, gilt ab diesem Zeitpunkt als
Bezugnahme auf das Land, in dem die
Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuersitz hat. Des
Weiteren gilt im Fall einer Ersetzung folgendes:

(@) in §9 Absatz (1)(c) bis (f) gilt eine alternative
Bezugnahme auf die Emittentin in ihrer Eigenschaft als
Garantin als aufgenommen (zusétzlich zu der Bezugnahme
auf die Nachfolgeschuldnerin).

(b)in §7 [Falls die Quellensteuerausgleichsbe-
stimmung anwendbar ist, ist folgendes anwendbar: und
§ 5 Absatz 2] gilt eine alternative Bezugnahme auf die
Bundesrepublik Deutschland als aufgenommen (zusétzlich
zu der Bezugnahme nach MaB3gabe des vorstehenden Satzes
auf das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz
oder Steuersitz hat).

§ 11
ANDERUNG DER ANLEIHEBEDINGUNGEN,
GEMEINSAMER VERTRETER

(1) Anderung der Anleihebedingungen. Die Gliubiger
konnen entsprechend den Bestimmungen des Gesetzes iiber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
(Schuldverschreibungsgesetz — "SchVG") durch einen
Beschluss mit der in Absatz 2 bestimmten Mehrheit iiber
einen im SchVG zugelassenen Gegenstand eine Anderung
der Anleihebedingungen mit der Emittentin vereinbaren.
Die Mehrheitsbeschliisse der Gléubiger sind fiir alle
Glaubiger gleichermallen verbindlich. Ein
Mehrheitsbeschluss der Gléubiger, der nicht gleiche
Bedingungen fiir alle Glaubiger vorsieht, ist unwirksam, es
sei denn, die benachteiligten Gldubiger stimmen ihrer
Benachteiligung ausdriicklich zu.

(2) Mehrheitserfordernisse. Die Glaubiger entscheiden mit
einer Mehrheit von 75% der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte. Beschliisse, durch welche der
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respect of unsubordinated Notes as a contract for the
benefit of the Holders as third party beneficiaries pursuant
to § 328(1) BGB (Biirgerliches Gesetzbuch (German Civil
Code))! and to which the provisions set out below in § 11
applicable to the Notes shall apply mutatis mutandis;

(e) there shall have been delivered to the Fiscal Agent for
each jurisdiction affected one opinion of lawyers of
recognised standing to the effect that subparagraphs (a),
(b), (c) and (d) above have been satisfied.

(2) Notice. Notice of any such substitution shall be
published in accordance with § 13.

(3) Change of References. In the event of any such
substitution, any reference in these Terms and Conditions
to the Issuer shall from then on be deemed to refer to the
Substitute Debtor and any reference to the country in
which the Issuer is domiciled or resident for taxation
purposes shall from then on be deemed to refer to the
country of domicile or residence for taxation purposes of
the Substitute Debtor. Furthermore, in the event of such
substitution the following shall apply:

(a) in § 9(1)(c) to (f) an alternative reference to the Issuer
in its capacity as guarantor shall be deemed to have been
included in addition to the reference to the Substitute
Debtor.

(b) in § 7 [If the gross-up provision is applicable the
following applies: and § 5(2)] an alternative reference to
the Federal Republic of Germany shall be deemed to have
been included in addition to the reference according to the
preceding sentence to the country of domicile or residence
for taxation purposes of the Substitute Debtor.

§11
AMENDMENT OF THE TERMS AND
CONDITIONS, HOLDERS' REPRESENTATIVE

(1) Amendment of the Terms and Conditions. In
accordance with the German Act on Debt Securities
(Gesetz iiber Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen — "SchVG") the Holders may agree
with the Issuer on amendments of the Terms and
Conditions with regard to matters permitted by the SchVG
by resolution with the majority specified in subparagraph
(2). Majority resolutions shall be binding on all Holders.
Resolutions which do not provide for identical conditions
for all Holders are void, unless Holders who are
disadvantaged have expressly consented to their being
treated disadvantageously.

(2) Majority. Resolutions shall be passed by a majority of
not less than 75 per cent. of the votes cast. Resolutions
relating to amendments of the Terms and Conditions

An English language translation of § 328 (1) BGB (Biirgerliches Gesetzbuch) (German Civil Code) reads as follow: "A contract may stipulate

performance for the benefit of a third party, to the effect that the third party acquires the right directly to demand performance."



wesentliche Inhalt der Anleihebedingungen nicht gedndert
wird und die keinen Gegenstand des § 5 Absatz 3, Nr. 1 bis
Nr. 8 des SchVG betreffen, bediirfen zu ihrer Wirksamkeit
einer einfachen Mehrheit der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte.

(3) Beschliisse der Gldubiger. Beschliisse der Glaubiger
werden nach Wahl der Emittentin im Wege der
Abstimmung ohne Versammlung nach § 18 SchVG oder
einer Glaubigerversammlung nach § 9 SchVG gefasst.

(4) Leitung der Abstimmung. Die Abstimmung wird von
einem von der Emittentin beauftragten Notar oder, falls der
gemeinsame Vertreter zur Abstimmung aufgefordert hat,
vom gemeinsamen Vertreter geleitet.

(5) Stimmrecht. An Abstimmungen der Gldubiger nimmt
jeder Gléaubiger nach Maf3gabe des Nennwerts oder des
rechnerischen Anteils seiner Berechtigung an den
ausstehenden Schuldverschreibungen teil.

(6) Gemeinsamer Vertreter.

[Falls Kkein gemeinsamer Vertreter in den
Anleihebedingungen Dbestellt wird, ist folgendes
anwendbar: Die Glaubiger konnen durch

Mehrheitsbeschluss zur Wahrnehmung ihrer Rechte einen
gemeinsamen Vertreter fiir alle Glaubiger bestellen.]

[Im Fall der Bestellung des gemeinsamen Vertreters in
den Anleihebedingungen, ist folgendes anwendbar:
Gemeinsamer Vertreter ist [e]. Die Haftung des
gemeinsamen Vertreters ist auf das Zehnfache seiner
jéhrlichen Vergiitung beschrinkt, es sei denn, dem
gemeinsamen Vertreter fillt Vorsatz oder grobe
Fahrldssigkeit zur Last.]

Der gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und
Befugnisse, welche ihm durch Gesetz oder von den
Gléaubigern durch Mehrheitsbeschluss eingerdumt wurden.
Er hat die Weisungen der Glaubiger zu befolgen. Soweit er
zur Geltendmachung von Rechten der Gliubiger erméchtigt
ist, sind die einzelnen Gldubiger zur selbstdndigen
Geltendmachung dieser Rechte nicht befugt, es sei denn,
der Mehrheitsbeschluss sieht dies ausdriicklich vor. Uber
seine Téatigkeit hat der gemeinsame Vertreter den
Glaubigern zu berichten. Fiir die Abberufung und die
sonstigen Rechte und Pflichten des gemeinsamen
Vertreters gelten die Vorschriften des SchVG.

§12
BEGEBUNG WEITERER
SCHULDVERSCHREIBUNGEN, ANKAUF UND
ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die
Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der
Glaubiger weitere Schuldverschreibungen mit gleicher
Ausstattung (gegebenenfalls mit Ausnahme des Tages der
Begebung, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit
diesen Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie
bilden.

(2)  Ankauf. Die  Emittentin  ist  berechtigt,
Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig zu
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which are not material and which do not relate to the
matters listed in § 5 paragraph 3, Nos. 1 to 8 of the SchVG
require a simple majority of the votes cast.

(3) Resolution of Holders. Resolutions of Holders shall be
passed at the election of the Issuer by vote taken without
a meeting in accordance with § 18 SchVG or in a Holder's
meeting in accordance with § 9 SchVG.

(4) Chair of the vote. The vote will be chaired by a notary
appointed by the Issuer or, if the Holders' Representative
(as defined below) has convened the vote, by the Holders'
Representative.

(5) Voting rights. Each Holder participating in any vote
shall cast votes in accordance with the nominal amount or
the notional share of its entitlement to the outstanding
Notes.

(6) Holders' Representative.

[If no Holders' Representative is designated in the
Terms and Conditions the following applies: The
Holders may by majority resolution appoint a common
representative (the "Holders' Representative") to exercise
the Holders' rights on behalf of each Holder.]

[If the Holders' Representative is appointed in the
Terms and Conditions the following applies: The
common representative (the "Holders' Representative™)
shall be [e]. The liability of the Holders' Representative
shall be limited to ten times the amount of its annual
remuneration, unless the Holders' Representative has
acted willfully or with gross negligence.]

The Holders' Representative shall have the duties and
powers provided by law or granted by majority resolution
of the Holders. The Holders' Representative shall comply
with the instructions of the Holders. To the extent that the
Holders' Representative has been authorised to assert
certain rights of the Holders, the Holders shall not be
entitled to assert such rights themselves, unless explicitly
provided for in the relevant majority resolution. The
Holders' Representative shall provide reports to the
Holders on its activities. The regulations of the SchVG
apply with regard to the recall and the other rights and
obligations of the Holders' Representative.

§12
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND
CANCELLATION

(1) Further Issues. The Issuer may from time to time,
without the consent of the Holders, issue further Notes
having the same terms and conditions as the Notes in all
respects (or in all respects except for the issue date,
interest commencement date and/or issue price) so as to
form a single Series with the Notes.

(2) Purchases. The Issuer may at any time purchase Notes
in the market or otherwise and at any price. Notes



jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin
erworbenen Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der
Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der
Emissionsstelle zwecks Entwertung eingereicht werden.
Sofern diese Kéufe durch 6ffentliches Angebot erfolgen,
muss dieses Angebot allen Gldubigern gemacht werden.

(3) Entwertung. Sémtliche vollstindig zuriickgezahlten
Schuldverschreibungen sind unverziiglich zu entwerten
und konnen nicht wieder begeben oder wiederverkauft
werden.

§13
MITTEILUNGEN

[Falls die Schuldverschreibungen an dem regulierten
Markt einer Wertpapierborse notiert werden, ist
folgendes anwendbar:

(1) Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen
betreffenden Mitteilungen werden in elektronischer Form
auf der Internetseite der Emittentin [und zusétzlich [in
elektronischer Form auf der Website der Luxemburger
Wertpapierborse (www.luxse.com)]] verdffentlicht. Jede
derartige Mitteilung gilt am dritten Tag nach der
Veroffentlichung (oder bei mehreren Verdffentlichungen
an dem dritten Tag nach der ersten solchen
Veroffentlichung) als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearingsystem. Solange die
Globalurkunde[n] insgesamt von dem Clearingsystem oder
im Namen des Clearingsystems gehalten [wird] [werden],
und soweit die Verdffentlichung von Mitteilungen nach
Absatz 1 rechtlich nicht mehr erforderlich ist, ist die
Emittentin berechtigt, eine Veroffentlichung in den in
Absatz 1 genannten Medien durch eine Mitteilung an das
Clearingsystem  zur ~ Weiterleitung  durch  das
Clearingsystem an die Gldubiger zu ersetzen. Jede derartige
Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der Mitteilung
an das Clearingsystem als den Gldubigern wirksam
mitgeteilt.]

[Falls die Schuldverschreibungen nicht an dem
regulierten Markt einer Wertpapierborse notiert
werden, ist folgendes anwendbar:

(1) Mitteilungen an das Clearingsystem. Die Emittentin
wird alle die Schuldverschreibungen betreffenden
Mitteilungen an das Clearingsystem zur Weiterleitung
durch das Clearingsystem an die Gldubiger iibermitteln.
Jede derartige Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag
der Mitteilung an das Clearingsystem als den Glaubigern
mitgeteilt.]

(@] 1) Mitteilung der  Gldubiger.
Mitteilungen, die von einem Glaubiger gemacht werden,
miissen schriftlich erfolgen und zusammen mit dem
Nachweis seiner Inhaberschaft geméB § 14 Absatz 3 an die
Emissionsstelle geleitet werden. Eine solche Mitteilung
kann {iber das Clearingsystem in der von der
Emissionsstelle  und dem  Clearingsystem  dafiir
vorgesehenen Weise erfolgen.

Form der
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purchased by the Issuer may, at the option of the Issuer,
be held, resold or surrendered to the Fiscal Agent for
cancellation. If purchases are made by tender, tenders for
such Notes must be made available to all Holders of such
Notes alike.

(3) Cancellation. All Notes redeemed in full shall be
cancelled forthwith and may not be reissued or resold.

§13
NOTICES

[If the Notes are listed on the regulated market of a
stock exchange the following applies:

(1) Publication. All notices concerning the Notes shall be
published in electronic form on the website of the Issuer
[and, additionally, [in electronic form on the website of
the Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com)]].
Any notice so given will be deemed to have been validly
given on the third day following the date of such
publication (or, if published more than once, on the third
day following the date of the first such publication).

(2) Notification to Clearing System. So long as the Global
Notel[s] [is] [are] held in [its] [their] entirety by or on
behalf of the Clearing System and, if the publication of
notices pursuant to paragraph (1) is no longer required by
law, the Issuer may, in lieu of publication in the media set
forth in paragraph (1) above, deliver the relevant notice to
the Clearing System, for communication by the Clearing
System to the Holders. Any such notice shall be deemed
to have been validly given to the Holders on the seventh
day after the day on which said notice was given to the
Clearing System.]

[If the Notes are not listed on the regulated market of
a stock exchange the following applies:

(1) Notification to Clearing System. The Issuer shall
deliver all notices concerning the Notes to the Clearing
System for communication by the Clearing System to the
Holders. Any such notice shall be deemed to have been
given to the Holders on the seventh day after the day on
which said notice was given to the Clearing System.]

[(2)] [(3)] Form of Notice of Holders. Notices to be given
by any Holder shall be made by means of a written
declaration to be delivered together with an evidence of
the Holder’s entitlement in accordance with § 14 (3) to the
Fiscal Agent. Such notice may be given through the
Clearing System in such manner as the Fiscal Agent and
the Clearing System may approve for such purpose.



§14
ANWENDBARES RECHT, GERICHTSSTAND UND
GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der
Schuldverschreibungen sowie die Rechte und Pflichten der
Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder
Hinsicht nach deutschem Recht.

(2) Gerichtsstand. Nicht ausschlieBlich zustindig fiir
samtliche im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder sonstige
Verfahren ist das Landgericht Frankfurt am Main.

(3) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glidubiger von
Schuldverschreibungen ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit
gegen die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der
Glaubiger und die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus
diesen Schuldverschreibungen im eigenen Namen auf der
folgenden Grundlage zu schiitzen oder geltend zu machen:
(i) indem er eine Bescheinigung der Depotbank (wie
nachfolgend definiert) beibringt, bei der er fiir die
Schuldverschreibungen ein Wertpapierdepot unterhilt,
welche (a) den vollstindigen Namen und die vollstéindige
Adresse des Gldubigers enthélt, (b) den Gesamtnennbetrag
der Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter dem
Datum der Bestétigung auf dem Wertpapierdepot verbucht
sind und (c) bestitigt, dass die Depotbank gegeniiber dem
Clearingsystem eine schriftliche Erklarung abgegeben hat,
die die vorstechend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthélt; und (ii) indem er eine Kopie der die
betreffenden Schuldverschreibungen  verbriefenden
Globalurkunde vorlegt, deren Ubereinstimmung mit dem
Original eine  vertretungsberechtigte  Person  des
Clearingsystems oder des Verwahrers des Clearingsystems
bestitigt hat, ohne dass eine Vorlage der Originalbelege
oder der die Schuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde in einem solchen Verfahren erforderlich
wire. Fir die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet
"Depotbank" jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschéft zu betreiben und bei
der/dem der Gldubiger ein Wertpapierdepot fiir die
Schuldverschreibungen unterhélt, einschlieBlich des
Clearingsystems. Unbeschadet des Vorstehenden kann
jeder Glaubiger seine Rechte aus den
Schuldverschreibungen auch auf jede andere Weise
schiitzen oder geltend machen, die im Land des
Rechtsstreits prozessual zuldssig ist.

§ 15
SPRACHE

[Falls die Anleihebedingungen in deutscher Sprache mit
einer Ubersetzung in die englische Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die englische Sprache ist
beigefiigt. Der deutsche Text ist bindend und maligeblich.
Die Ubersetzung in die englische Sprache ist
unverbindlich.]
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§ 14
APPLICABLE LAW, PLACE OF JURISDICTION
AND ENFORCEMENT

(1) Applicable Law. The Notes, as to form and content,
and all rights and obligations of the Holders and the Issuer,
shall be governed by German law.

(2) Place of Jurisdiction. The District Court (Landgericht)
in Frankfurt am Main shall have non-exclusive
jurisdiction for any action or other legal proceedings
arising out of or in connection with the Notes.

(3) Enforcement. Any Holder of Notes may in any
proceedings against the Issuer, or to which such Holder
and the Issuer are parties, protect and enforce in its own
name its rights arising under such Notes on the basis of (i)
a statement issued by the Custodian (as defined below)
with whom such Holder maintains a securities account in
respect of the Notes (a) stating the full name and address
of the Holder, (b) specifying the aggregate principal
amount of Notes credited to such securities account on the
date of such statement and (c) confirming that the
Custodian has given written notice to the Clearing System
containing the information pursuant to (a) and (b) and (ii)
a copy of the Global Note representing the Notes in global
form certified as being a true copy by a duly authorised
officer of the Clearing System or a depository of the
Clearing System, without the need for production in such
proceedings of the actual records or the Global Note
representing the Notes. For purposes of the foregoing,
"Custodian" means any bank or other financial institution
of recognised standing authorised to engage in securities
custody business with which the Holder maintains a
securities account in respect of the Notes and includes the
Clearing System. Each Holder may, without prejudice to
the foregoing, protect and enforce its rights under the
Notes also in any other way which is admitted in the
country of the proceedings.

§ 15
LANGUAGE

[If the Terms and Conditions are to be in the German
language with an English language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the German
language and provided with an English language
translation. The German text shall be controlling and
binding. The English language translation is non-binding.]



[Falls die Anleihebedingungen ausschliellich in
deutscher Sprache abgefasst sind, ist folgendes
anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind ausschlieBlich in deutscher
Sprache abgefasst.]

[Falls die Anleihebedingungen in englischer Sprache
mit einer Ubersetzung in die deutsche Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in englischer Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
beigefiigt. Der englische Text ist bindend und mafigeblich.
Die Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
unverbindlich.]
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[If the Terms and Conditions are to be in the English
language only the following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language only.]

[If the Terms and Conditions are to be in the English
language with a German language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language and provided with a German language
translation. The English text shall be controlling and
binding. The German language translation is non-
binding.]



OPTION II — Anleihebedingungen fiir
bevorrechtigte nicht nachrangige
Schuldverschreibungen mit variabler

Verzinsung
§1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM,
DEFINITIONEN
(1)  Wihrung;  Stiickelung.  Diese  Serie  von

Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen") der
NATIXIS Pfandbriefbank AG (die "Emittentin") wird in
[festgelegte Wihrung] (die "festgelegte Wéhrung") im
Gesamtnennbetrag [falls die Globalurkunde eine NGN
ist, ist folgendes anwendbar: (vorbehaltlich § 1(6))] von
[Gesamtnennbetrag] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in
Worten]) in der Stiickelung von [festgelegte Stiickelung]
(die "festgelegte Stiickelung") begeben.]

(2) Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den
Inhaber.

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die durch eine
Dauerglobalurkunde verbrieft sind, ist folgendes
anwendbar:

(3) Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind
durch eine Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde"
oder die "Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die
Dauerglobalurkunde tragt die Unterschriften
ordnungsgemil bevollméachtigter Vertreter der Emittentin
und ist von der Emissionsstelle oder in deren Namen mit
einer Kontrollunterschrift versehen. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben. |

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die anfiinglich
durch eine vorliufige Globalurkunde verbrieft sind (fiir
Schuldverschreibungen, die in Ubereinstimmung mit
den D Rules begeben werden), ist folgendes anwendbar:

(3) Vorliufige Globalurkunde — Austausch.

(a) Die Schuldverschreibungen sind anfanglich durch eine

vorldufige Globalurkunde (die "vorldufige
Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die
vorlaufige Globalurkunde wird gegen

Schuldverschreibungen in der festgelegten Stiickelung, die
durch eine Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde"
und (zusammen mit der vorldufigen Globalurkunde) die
"Globalurkunden" und (jeweils) eine "Globalurkunde™)
ohne Zinsscheine verbrieft sind, ausgetauscht. Die
vorldufige Globalurkunde und die Dauerglobalurkunde
tragen jeweils die Unterschriften ordnungsgemal
bevollmichtigter Vertreter der Emittentin und sind jeweils
von der Emissionsstelle oder in deren Namen mit einer
Kontrollunterschrift ~ versehen. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

(b) Die vorldufige Globalurkunde wird frithestens an einem
Tag gegen die Dauerglobalurkunde austauschbar, der 40
Tage nach dem Tag der Begebung der durch die vorldufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen liegt.
Ein solcher Austausch soll nur nach Vorlage von
Bescheinigungen gemél U.S. Steuerrecht erfolgen, wonach
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OPTION II — Terms and Conditions that
apply to preferred senior Notes with
floating interest rates

§1
CURRENCY, DENOMINATION, FORM,
DEFINITIONS

(1) Currency, Denomination. This Series of Notes (the
"Notes") of NATIXIS Pfandbriefbank AG (the "Issuer")
is being issued in [Specified Currency] (the "Specified
Currency") in the aggregate principal amount [in the case
the Global Note is a NGN the following applies:
(subject to § 1(6))] of [aggregate principal amount] (in
words: [aggregate principal amount in words]) in the
denomination of [specified Denomination] (the
"specified Denomination™).]

(2) Form. The Notes are being issued in bearer form.

[In the case of Notes which are represented by a
Permanent Global Note the following applies:

(3) Permanent Global Note. The Notes are represented by
a permanent global note (the "Permanent Global Note" or
the "Global Note") without coupons. The Permanent
Global Note shall be signed by authorised signatories of
the Issuer and shall be authenticated by or on behalf of the
Fiscal Agent. Definitive Notes and interest coupons will
not be issued.]

[In the case of Notes which are initially represented by
a Temporary Global Note (for notes issued in
compliance with the D Rules) the following applies:

(3) Temporary Global Note — Exchange.

(a) The Notes are initially represented by a temporary
global note (the "Temporary Global Note") without
coupons. The Temporary Global Note will be
exchangeable for Notes in the specified Denomination
represented by a permanent global note (the "Permanent
Global Note" and, together with the Temporary Global
Note, the "Global Notes" and, each a "Global Note")
without coupons. The Temporary Global Note and the
Permanent Global Note shall each be signed by authorised
signatories of the Issuer and shall each be authenticated by
or on behalf of the Fiscal Agent. Definitive Notes and
interest coupons will not be issued.

(b) The Temporary Global Note shall be exchangeable for
the Permanent Global Note from a date 40 days after the
date of issue of the Notes represented by the Temporary
Global Note. Such exchange shall only be made upon
delivery of certifications to the effect that the beneficial
owner or owners of the Notes represented by the



der oder die wirtschaftlichen Eigentiimer der durch die
vorlaufige Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen  keine  U.S.-Personen  sind
(ausgenommen bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte
Personen, die Schuldverschreibungen iiber solche
Finanzinstitute halten). Zinszahlungen auf durch eine
vorlaufige Globalurkunde verbriefte
Schuldverschreibungen erfolgen erst nach Vorlage solcher
Bescheinigungen. Eine gesonderte Bescheinigung ist
hinsichtlich einer jeden solchen Zinszahlung erforderlich.
Jede Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag nach
dem Tag der Ausgabe der durch die vorldufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen eingeht,
wird als ein Ersuchen behandelt werden, diese vorldufige
Globalurkunde gemidB diesem Absatz (b) dieses § 1 Absatz
3 auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch fiir die
vorldufige Globalurkunde geliefert werden, sind nur
auflerhalb der Vereinigten Staaten zu liefern. Fiir die
Zwecke dieses Absatzes bezeichnet "Vereinigte Staaten"
die Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieBlich deren
Bundesstaaten und des District of Columbia) sowie deren
Territorien (einschlieBlich Puerto Ricos, der U.S. Virgin
Islands, Guam, American Samoa, Wake Island und
Northern Mariana Islands).]

(4) Clearingsystem. Jede Globalurkunde wird von einem

oder im Namen eines Clearingsystems verwahrt.
"Clearingsystem" bedeutet [bei mehr als einem
Clearingsystem: jeweils] Folgendes: [Clearstream

Banking AG, Frankfurt am Main, Neue Borsenstralie 8,
60487 Frankfurt am Main, Deutschland ("CBF")]
[Clearstream Banking S.A., Luxembourg, 42 Avenue JF
Kennedy, 1855 Luxembourg, Luxemburg ("CBL")] [und]
[Euroclear Bank SA/NV, 1 Boulevard du Roi Albert II,
1210 Brussels, Belgien ("Euroclear")] [(CBL and Euroclear
jeweils ein "ICSD" und zusammen die "ICSDs")] sowie
jeder Funktionsnachfolger.

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die im Namen der
ICSDs verwahrt werden, ist folgendes anwendbar:

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Schuldverschreibungen werden in Form
einer new global note ("NGN") ausgegeben und von einem
common safekeeper im Namen beider ICSDs verwahrt. ]

[Falls die Globalurkunde eine CGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Schuldverschreibungen werden in Form
einer classical global note ("CGN") ausgegeben und von
einer gemeinsamen Verwahrstelle im Namen beider [CSDs
verwahrt.]]

(5) Gldubiger von Schuldverschreibungen. "Glaubiger"
bedeutet jeder Inhaber eines Miteigentumsanteils oder
anderen Rechts an den Schuldverschreibungen.

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar:

(6) Register der ICSDs. Der Gesamtnennbetrag der durch
die Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen
entspricht dem jeweils in den Registern beider ICSDs
eingetragenen Gesamtbetrag. Die Register der ICSDs
(unter denen man die Register versteht, die jeder ICSD fiir
seine Kunden {iber den Betrag ihres Anteils an den
Schuldverschreibungen fiihrt) sind mageblicher Nachweis
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Temporary Global Note is not a U. S. person (other than
certain financial institutions or certain persons holding
Notes through such financial institutions) as required by
U.S. tax law. Payment of interest on Notes represented by
a Temporary Global Note will be made only after delivery
of such certifications. A separate certification shall be
required in respect of each such payment of interest. Any
such certification received on or after the 40th day after
the date of issue of the Notes represented by the
Temporary Global Note will be treated as a request to
exchange such Temporary Global Note pursuant to this
subparagraph (b) of this § 1(3). Any securities delivered
in exchange for the Temporary Global Note shall be
delivered only outside of the United States. For purposes
of this subparagraph, "United States" means the United
States of America (including the States thereof and the
District of Columbia) and its possessions (including
Puerto Rico, the U. S. Virgin Islands, Guam, American
Samoa, Wake Island and Northern Mariana Islands).]

(4) Clearing System. Any Global Note will be kept in
custody by or on behalf of the Clearing System. "Clearing
System" means [if more than one Clearing System: each
of] the following: [Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, Neue Borsenstralle 8, 60487 Frankfurt am
Main, Germany ("CBF")] [Clearstream Banking S.A.,
Luxembourg, 42 Avenue JF Kennedy, 1855 Luxembourg,
Luxembourg ("CBL")] [and] [Euroclear Bank SA/NV, 1
Boulevard du Roi Albert II, 1210 Brussels, Belgium
("Euroclear")] [(CBL and Euroclear each an "ICSD" and
together the "ICSDs")] and any successor in such
capacity.

[In the case of Notes kept in custody on behalf of the
ICSDs the following applies:

[In the case the Global Note is a NGN the following
applies: The Notes are issued in new global note ("NGN")
form and are kept in custody by a common safekeeper on
behalf of both ICSDs.]

[In the case the Global Note is a CGN the following
applies: The Notes are issued in classical global note
("CGN") form and are kept in custody by a common
depositary on behalf of both ICSDs.]]

(5) Holder of Notes. "Holder" means any holder of a
proportionate co-ownership or other beneficial interest or
right in the Notes.

[In the case the Global Note is a NGN the following
applies:

(6) Records of the ICSDs. The aggregate principal amount
of Notes represented by the Global Note shall be the
aggregate amount from time to time entered in the records
of both ICSDs. The records of the ICSDs (which
expression means the records that each ICSD holds for its
customers which reflect the amount of such customer’s
interest in the Notes) shall be conclusive evidence of the



iiber den Gesamtnennbetrag der durch die Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen, und eine zu diesem
Zweck von einem ICSD jeweils ausgestellte Bescheinigung
mit dem Betrag der so verbrieften Schuldverschreibungen
ist ein mafgeblicher Nachweis iliber den Inhalt des
Registers des jeweiligen ICSD zu diesem Zeitpunkt.

Bei Riickzahlung oder Zahlung einer Rate oder einer
Zinszahlung beziiglich der durch die Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen bzw. bei Kauf und
Entwertung der durch die Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen stellt die Emittentin selbst oder ein
von ihr ernannter Erfiillungsgehilfe sicher, dass die
Einzelheiten iliber Riickzahlung und Zahlung bzw. Kauf
und Loschung beziiglich der Globalurkunde pro rata in die
Unterlagen der ICSDs eingetragen werden, und dass nach
dieser Eintragung vom Gesamtnennbetrag der in die
Register der ICSDs aufgenommenen und durch die
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen der
Gesamtnennbetrag der zuriickgekauften bzw. gekauften
und entwerteten Schuldverschreibungen bzw. der
Gesamtbetrag der so gezahlten Raten abgezogen wird.

[Falls die vorliufige Globalurkunde eine NGN ist, ist
folgendes anwendbar: Bei Austausch eines Anteils von
ausschlieBflich durch eine vorldufige Globalurkunde
verbriefter Schuldverschreibungen wird die Emittentin
sicherstellen, dass die Einzelheiten dieses Austauschs pro
rata in die Aufzeichnungen der ICSDs aufgenommen
werden.]]

(M) In Bezug genommene Bedingungen. Die
Bestimmungen gemidfl Schedule 8 der gednderten und
neugefassten Fiscal Agency Rules vom 22. Mai 2024 (das
"Agency Agreement") der NATIXIS Pfandbriefbank AG
(einsehbar unter www.luxse.com), die {iberwiegend das fiir
Glaubigerversammlungen oder Abstimmungen der
Glaubiger ohne Versammlung zu wahrende Verfahren
betreffen, sind in vollem Umfang durch diese
Anleihebedingungen in Bezug genommen.

§2
STATUS

Die Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte,
nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten
der Emittentin, die jederzeit untereinander gleichrangig
sind (bevorrechtigte nicht nachrangige
Schuldverschreibungen). Die Zahlungsverpflichtungen der
Emittentin aus den Schuldverschreibungen sind, mit
Ausnahme von  Bestimmungen nach  geltenden
Rechtsvorschriften, jederzeit mindestens gleichrangig mit
allen anderen bestehenden und zukiinftigen nicht
besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten und
finanziellen  Verpflichtungen der Emittentin. Die
Schuldverschreibungen  haben  damit in  einem
Insolvenzverfahren iiber das Vermdgen der Emittentin
unter den zur Zeit der Erdffnung des Insolvenzverfahrens
begriindeten nicht nachrangigen Vermdgensanspriichen
gegen die Emittentin den durch § 46f Abs. 5 des
Kreditwesengesetzes bestimmten hoheren Rang.
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aggregate principal amount of Notes represented by the
Global Note and, for these purposes, a statement issued by
a ICSD stating the amount of Notes so represented at any
time shall be conclusive evidence of the records of the
relevant ICSD at that time.

On any redemption or payment of an instalment or interest
being made in respect of, or purchase and cancellation of,
any of the Notes represented by the Global Note the Issuer
itself or any agent appointed by him shall procure that
details of any redemption, payment or purchase and
cancellation (as the case may be) in respect of the Global
Note shall be entered pro rata in the records of the ICSDs
and, upon any such entry being made, the aggregate
principal amount of the Notes recorded in the records of
the ICSDs and represented by the Global Note shall be
reduced by the aggregate principal amount of the Notes so
redeemed or purchased and cancelled or by the aggregate
amount of such instalment so paid.

[In the case the Temporary Global Note is a NGN the
following applies: On an exchange of a portion only of
the Notes represented by a Temporary Global Note, the
Issuer shall procure that details of such exchange shall be
entered pro rata in the records of the ICSDs.]]

[(7)] Referenced Conditions. The Terms and Conditions
fully refer to the provisions set out in Schedule 8 of the
amended and restated Fiscal Agency Rules dated May 22,
2024 (the "Agency Agreement") of NATIXIS
Pfandbriefbank AG (on display under www.luxse.com)
containing primarily the procedural provisions regarding
resolutions of Holders.

§2
STATUS

The obligations under the Notes constitute direct,
unconditional, unsecured and unsubordinated obligations
of the Issuer and shall at all times rank pari passu without
any preference among themselves (preferred senior
Notes). The payment obligations of the Issuer under the
Notes shall, save for such exceptions as may be provided
for by applicable law, at all times rank at least equally with
all other unsecured and unsubordinated indebtedness and
monetary obligations of the Issuer present and future. In
case of insolvency proceedings concerning the assets of
the Issuer, among the unsubordinated claims against the
Issuer at the time of opening of insolvency proceedings,
the obligations under the Notes have the higher rank
pursuant to § 46f (5) German Banking Act
(Kreditwesengesetz).



§3
ZINSEN

(1) Zinszahlungstage.

(a) Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Gesamtnennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn] (der
"Verzinsungsbeginn") (einschlieBlich) bis zum ersten
Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und danach von jedem
Zinszahlungstag (einschlieflich) bis zum néchstfolgenden
Zinszahlungstag (ausschlieBlich) verzinst. Zinsen auf die
Schuldverschreibungen sind an jedem Zinszahlungstag
zahlbar.

(b) "Zinszahlungstag" bedeutet

[@) im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen, ist
folgendes anwendbar: [festgelegte Zinszahlungstage] in
jedem Jahr.]

[(ii) im Fall von festgelegten Zinsperioden, ist folgendes
anwendbar: (soweit diese Anleihebedingungen keine
abweichenden Bestimmungen vorsehen) jeweils der Tag,
der [Zahl] [Wochen] [Monate] [andere festgelegte
Zeitraume] nach dem vorausgehenden Zinszahlungstag
oder im Fall des ersten Zinszahlungstages, nach dem
Verzinsungsbeginn liegt. ]

(c) Fillt ein Zinszahlungstag auf einen Tag, der kein
Geschiftstag (wie nachstehend definiert) ist, so wird der
Zinszahlungstag

[bei Anwendung der modifizierten folgender Geschiftstag-
Konvention, ist folgendes anwendbar: auf den
nichstfolgenden Geschéftstag verschoben, es sei denn,
jener wiirde dadurch in den nédchsten Kalendermonat fallen;
in diesem Fall wird der Zinszahlungstag auf den
unmittelbar vorhergehenden Geschiftstag vorgezogen.]

[bei Anwendung der FRN-Konvention, ist folgendes
anwendbar: auf den nichstfolgenden Geschiftstag
verschoben, es sei denn, jener wiirde dadurch in den
nichsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall (i) wird der
Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorhergehenden
Geschiftstag vorgezogen und (ii) ist jeder nachfolgende
Zinszahlungstag der jeweils letzte Geschéftstag des
Monats, der [Zahl] Monate nach dem vorhergehenden
anwendbaren Zinszahlungstag liegt.]

[bei Anwendung der folgender Geschiiftstag-Konvention,
ist folgendes anwendbar: auf den nachfolgenden
Geschiftstag verschoben.]

[bei Anwendung der vorhergegangener Geschiiftstag-
Konvention, ist folgendes anwendbar: auf den unmittelbar
vorhergehenden Geschéftstag vorgezogen.]

(d) "Geschiftstag" bezeichnet

[falls die festgelegte Wihrung nicht Euro ist, ist
folgendes anwendbar: einen Tag (auBer einem Samstag
oder Sonntag), an dem Geschiftsbanken allgemein fiir
Geschifte in [relevante(s) Finanzzentrum(en)] ge6ffnet
sind und Devisenmérkte Zahlungen in [relevantes
Finanzzentrum(en)] abwickeln][.][und]

[falls das Clearingsystem und T2 offen sein miissen, ist
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§3
INTEREST

(1) Interest Payment Dates.

(a) The Notes shall bear interest on their aggregate
principal amount from (and including) [Interest
Commencement Date] (the "Interest Commencement
Date") to (but excluding) the first Interest Payment Date
and thereafter from (and including) each Interest Payment
Date to (but excluding) the next following Interest
Payment Date. Interest on the Notes shall be payable on
each Interest Payment Date.

(b) "Interest Payment Date" means

[() in the case of Specified Interest Payment Dates the
following applies: [Specified Interest Payment Dates]
in each year.]

[(ii) in the case of Specified Interest Periods the
following applies: each date which (except as otherwise
provided for in these Terms and Conditions) falls
[number] [weeks] [months] [other specified periods]
after the preceding Interest Payment Date or, in the case
of the first Interest Payment Date, after the Interest
Commencement Date.]

(c) If any Interest Payment Date would otherwise fall on
a day which is not a Business Day (as defined below), it
shall be

[if Modified Following Business Day Convention the
following applies: postponed to the next day which is a
Business Day unless it would thereby fall into the next
calendar month, in which event the Interest Payment Date
shall be the immediately preceding Business Day.]

[if FRN Convention the following applies: postponed to
the next day which is a Business Day unless it would
thereby fall into the next calendar month, in which event
(i) the Interest Payment Date shall be the immediately
preceding Business Day and (ii) each subsequent Interest
Payment Date shall be the last Business Day in the month
which falls [number] months after the preceding
applicable Interest Payment Date.]

[if Following Business Day Convention the following
applies: postponed to the next day which is a Business
Day.]

[if Preceding Business Day Convention the following
applies: brought forward to the immediately preceding
Business Day.]

(d) "Business Day" means

[in the case the Specified Currency is not EUR the
following applies: a day which is a day (other than a
Saturday or a Sunday) on which commercial banks are
generally open for business in, and foreign exchange
markets settle payments in [relevant financial
centre(s)]][.][and]

[in the case the Clearing System and T2 shall be open



folgendes anwendbar: einen Tag (auBer einem Samstag
oder Sonntag), an dem das Clearingsystem sowie alle
betroffenen Bereiche des Real-time Gross Settlement
System des Eurosystems oder dessen Nachfolger oder
Ersatzsystem ("T2") offen sind, um Zahlungen
abzuwickeln.]

(2) Zinssatz. [im Falle von variabel verzinslichen
Schuldverschreibungen, die nicht Constant Maturity
Swap ("CMS") variabel verzinsliche
Schuldverschreibungen sind und deren Referenzsatz
nicht €STR ist, ist folgendes anwendbar:

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fiir jede Zinsperiode (wie
nachstehend definiert) ist, sofern nachstehend nichts
Abweichendes bestimmt wird der Angebotssatz
(ausgedriickt als Prozentsatz per annum) fir Einlagen in der
festgelegten Wahrung fiir die jeweilige Zinsperiode, der auf
der Bildschirmseite am  Zinsfestlegungstag (wie
nachstehend definiert) gegen 11.00 Uhr Briisseler Ortszeit)
angezeigt wird [im Falle einer Interpolation ist folgendes
anwendbar: , auller fiir die Zinsperiode (wie nachstehend
definiert) vom [relevantes Datum] (einschlieBlich) bis
zum [relevantes Datum] (ausschlieBlich) fiir die der
Angebotssatz mittels einer linearen Interpolation des [®]-
und [@]-Monats-Satzes ermittelt wird,] [[zuziiglich]
[abziiglich] der Marge (wie nachstehend definiert)], wobei
alle Festlegungen durch die Berechnungsstelle (wie in § 6
definiert) erfolgen.]

[im Fall von CMS variabel verzinslichen
Schuldverschreibungen, ist folgendes anwendbar: Der
Zinssatz (der "Zinssatz") fiir jede Zinsperiode (wie
nachstehend definiert) ist, sofern nachstehend nichts
Abweichendes bestimmt wird, der [l10][maBgebliche
Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz (der mittlere
Swapsatz gegen den 6-Monats EURIBOR, ausgedriickt als
Prozentsatz per annum) (der "[10][mafBigebliche Anzahl
von Jahren]-Jahres-Swapsatz" bzw. der "Referenzsatz"),
der auf der Bildschirmseite am Zinsfestlegungstag (wie
nachstehend definiert) gegen 11.00 Uhr [(Frankfurter
Ortszeit)] [zutreffenden anderen Ort] angezeigt wird,
multipliziert mit [Faktor] [[zuzliglich] [abziiglich] der
Marge (wie nachstehend definiert)], wobei alle
Festlegungen durch die Berechnungsstelle erfolgen (wie in
§ 6 definiert).]

"Zinsperiode" bezeichnet den jeweils [ein-] [drei-] [sechs-]
[zwolf-][anderer relevanter Zeitraum] Monats-Zeitraum
von dem Verzinsungsbeginn (einschlieBlich) bis zum ersten
Zinszahlungstag  (ausschlieBlich) bzw. von jedem
Zinszahlungstag  (einschlieBlich) bis zum jeweils
darauffolgenden Zinszahlungstag (ausschlieBlich).

"Zinsfestlegungstag" bezeichnet den [ersten] [zweiten] T2
Geschiftstag [vor Beginn] der jeweiligen Zinsperiode. "T2-
Geschiftstag" bezeichnet einen Tag, an dem das Real-time
Gross Settlement System des Eurosystems oder dessen
Nachfolger oder Ersatzsystem ("T2") geoffnet ist.

[Im Falle einer Marge ist folgendes anwendbar: Die
"Marge" betragt [*] % per annum.]

"Bildschirmseite" bedeutet [Bildschirmseite] oder jede
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the following applies: a day on which the Clearing
System as well as all relevant parts of the real time gross
settlement system operated by the Eurosystem or any
successor/replacement system ("T2") are open to effect
payments.]

(2) Rate of Interest. [in the case of Floating Rate Notes
other than Constant Maturity Swap ("CMS") Floating
Rate Notes and where the Reference Rate is not €STR,
the following applies:

The rate of interest (the "Rate of Interest") for each
Interest Period (as defined below) will, except as provided
below, be the offered quotation (expressed as a percentage
rate per annum) for deposits in the Specified Currency for
that Interest Period which appears on the Screen Page as
of 11.00 am. (Brussels time) on the Interest
Determination Date (as defined below) [if interpolation
should be applicable, the following applies: , save for
the Interest Period (as defined below) from and including
[relevant date] to but excluding [relevant date], where
the offered rate will be the interpolated by means of a
linear interpolation of the [®]- and [®]-month rate] [[plus]
[minus] the Margin (as defined below)], all as determined
by the Calculation Agent (as defined in § 6).]

[in the case of CMS Floating Rate Notes the following
applies: The rate of interest (the "Rate of Interest") for
each Interest Period (as defined below) will, except as
provided below, be the [10][other number of years] year
swap rate (the middle swap rate against the 6 month
EURIBOR, expressed as a percentage rate per annum)
(the "[10][other number of years] Year Swap Rate"
and/or the "Reference Rate") which appears on the Screen
Page as of 11:00 a.m. [Frankfurt] [other relevant
location] time) on the Interest Determination Date (as
defined below) multiplied by [factor] [[plus] [minus] the
Margin (as defined below)], all as determined by the
Calculation Agent (as defined in § 6).]

"Interest Period" means each [one] [three] [six]
[twelve][other relevant period] months period from (and
including) the Interest Commencement Date to (but
excluding) the first Interest Payment Date and from (and
including) each Interest Payment Date to (but excluding)
the following Interest Payment Date.

"Interest Determination Date" means the [first] [second]
T2 Business Day [prior to the commencement] of the
relevant Interest Period. "T2 Business Day" means a day
on which the real time gross settlement system operated
by the Eurosystem or any successor/replacement system
("T2") is open.

[In case of a Margin the following applies: "Margin"
means |[*] per cent. per annum.|

"Screen Page" means [relevant Screen Page] or any



Nachfolgeseite.
[ITm Fall von variabel verzinslichen
Schuldverschreibungen, die nicht CMS variabel

verzinsliche Schuldverschreibungen sind und deren
Referenzsatz nicht €STR ist, ist folgendes anwendbar:

Sollte die maBgebliche Bildschirmseite nicht zur
Verfligung stehen oder wird zu der genannten Zeit kein
Angebotssatz angezeigt, wird die Berechnungsstelle von
den Referenzbanken (wie nachstehend definiert) deren
jeweilige Angebotssitze (jeweils als Prozentsatz per annum
ausgedriickt) fiir Einlagen in der festgelegten Wihrung fiir
die betreffende Zinsperiode gegeniiber fiihrenden Banken
im Interbanken-Markt in der Euro-Zone um ca. 11.00 Uhr
(Briisseler Ortszeit) am Zinsfestlegungstag anfordern. Falls
zwei oder mehr Referenzbanken der Berechnungsstelle
solche Angebotssidtze nennen, ist der Zinssatz fiir die
betreffende Zinsperiode das arithmetische Mittel (falls
erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nichste ein
Tausendstel Prozent, wobei 0,0005 aufgerundet wird)
dieser Angebotssitze [[zuziiglich] [abziiglich] der Marge],
wobei alle Festlegungen durch die Berechnungsstelle
erfolgen.

Falls an einem Zinsfestlegungstag nur eine oder keine der
Referenzbanken der Berechnungsstelle solche im
vorstehenden Absatz beschriebenen Angebotssétze nennt,
ist der Zinssatz fiir die betreffende Zinsperiode der Satz per
annum, den die Berechnungsstelle als das arithmetische
Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das
nédchste ein Tausendstel Prozent, wobei 0,0005 aufgerundet
wird) der Angebotssétze ermittelt, die die Referenzbanken
bzw. zwei oder mehrere von ihnen der Berechnungsstelle
auf deren Anfrage als den jeweiligen Satz nennen, zu dem
ithnen um ca. 11.00 Uhr (Briisseler Ortszeit) an dem
betreffenden  Zinsfestlegungstag  Einlagen in der
festgelegten Wihrung fiir die betreffende Zinsperiode von
fiihrenden Banken im Interbanken-Markt in der Euro-Zone
angeboten werden [[zuziiglich] [abziiglich] der Marge];
falls weniger als zwei der Referenzbanken der
Berechnungsstelle solche Angebotssétze nennen, soll der
Zinssatz fiir die betreffende Zinsperiode der Angebotssatz
fir FEinlagen in der festgelegten Wihrung fiir die
betreffende Zinsperiode oder das arithmetische Mittel
(gerundet wie oben beschrieben) der Angebotssétze fiir
Einlagen in der festgelegten Wéhrung fiir die betreffende
Zinsperiode sein, den bzw. die eine oder mehrere Banken
(die nach Ansicht der Berechnungsstelle fiir diesen Zweck
geeignet sind) der Berechnungsstelle als Sitze bekannt
geben, die sie an dem betreffenden Zinsfestlegungstag
gegentiiber fithrenden Banken am Interbanken-Markt in der
Euro-Zone nennen (bzw. den diese Banken gegeniiber der
Berechnungsstelle nennen) [[zuziiglich] [abziiglich] der
Marge]. Fiir den Fall, dass der Zinssatz nicht gemal den
vorstehenden Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt
werden kann, ist der Zinssatz der Angebotssatz oder das
arithmetische ~Mittel der Angebotssdtze auf der
Bildschirmseite, wie vorstehend beschrieben, an dem
letzten Tag vor dem Zinsfestlegungstag, an dem diese
Angebotssitze angezeigt wurden [[zuziiglich] [abziiglich]
der Marge (wobei jedoch, falls fiir die betreffende
Zinsperiode eine andere Marge als fiir die unmittelbar
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SucCcessor page.

[in the case of Floating Rate Notes other than Constant
Maturity Swap ("CMS") Floating Rate Notes and
where the Reference Rate is not €STR the following
applies:

If the Screen Page is not available or if no such quotation
appears as at such time, the Calculation Agent shall
request each of the Reference Banks (as defined below) to
provide the Calculation Agent with its offered quotation
(expressed as a percentage rate per annum) for deposits in
the Specified Currency for the relevant Interest Period to
leading banks in the interbank market in the Euro-Zone at
approximately 11.00 a. m. (Brussels time) on the Interest
Determination Date. If two or more of the Reference
Banks provide the Calculation Agent with such offered
quotations, the Rate of Interest for such Interest Period
shall be the arithmetic mean (rounded if necessary up or
down to the nearest one thousandth of a percentage point,
with 0.0005 being rounded upwards) of such offered
quotations [[plus] [minus] the Margin], all as determined
by the Calculation Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of
the Reference Banks provides the Calculation Agent with
such offered quotations as provided in the preceding
paragraph, the Rate of Interest for the relevant Interest
Period shall be the rate per annum which the Calculation
Agent determines as being the arithmetic mean (rounded
if necessary up or down to the nearest one thousandth of a
percentage point, with 0.0005 being rounded upwards) of
the rates, as communicated to (and at the request of) the
Calculation Agent by the Reference Banks or any two or
more of them, at which such banks were offered, as at
11.00 a.m. (Brussels time) on the relevant Interest
Determination Date, deposits in the Specified Currency
for the relevant Interest Period by leading banks in the
interbank market in the Euro-Zone [[plus] [minus] the
Margin] or, if fewer than two of the Reference Banks
provide the Calculation Agent with such offered rates, the
offered rate for deposits in the Specified Currency for the
relevant Interest Period, or the arithmetic mean (rounded
as provided above) of the offered rates for deposits in the
Specified Currency for the relevant Interest Period, at
which, on the relevant Interest Determination Date, any
one or more banks (which bank or banks is or are in the
opinion of the Calculation Agent suitable for such
purpose) inform(s) the Calculation Agent it is or they are
quoting to leading banks in the interbank market in the
Euro-Zone (or, as the case may be, the quotations of such
bank or banks to the Calculation Agent) [[plus] [minus]
the Margin]. If the Rate of Interest cannot be determined
in accordance with the foregoing provisions of this
paragraph, the Rate of Interest shall be the offered
quotation or the arithmetic mean of the offered quotations
on the Screen Page, as described above, on the last day
preceding the Interest Determination Date on which such
quotations were offered [[plus] [minus] the Margin
(though substituting, where a different Margin is to be
applied to the relevant Interest Period from that which
applied to the last preceding Interest Period, the Margin



vorhergehende Zinsperiode gilt, die Marge der betreffenden
Zinsperiode an die Stelle der Marge fiir die vorhergehende
Zinsperiode tritt).

"Referenzbanken" bezeichnen diejenigen
Niederlassungen von mindestens vier derjenigen Banken,
deren Angebotssitze zur Ermittlung des maBgeblichen
Angebotssatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch

ein  Angebot letztmals auf der maBgeblichen
Bildschirmseite angezeigt wurde.]
[Im Fall von CMS variabel verzinslichen

Schuldverschreibungen ist folgendes anwendbar:

Sollte die Bildschirmseite zu dieser Zeit nicht zur
Verfligung stehen oder wird zu dem betreffenden Zeitpunkt
kein EUR [Laufzeit]-Jahres Swapsatz angezeigt, wird die
Berechnungsstelle von jeder der Referenzbanken (wie
nachstehend definiert) deren jeweiligen
Swapsatzmittelkurs auf Jahresbasis um ca. 11.10 Uhr
Frankfurter Ortszeit an dem betreffenden
Zinsfestlegungstag anfordern. Fiir diesen Zweck ist der
Swapsatzmittelkurs auf Jahresbasis das Mittel der Geld-
und Briefkurse des auf der Grundlage eines 30/360
Zinstagequotienten  berechneten  Festzinsteils  auf
Jahresbasis einer Euro Zinsswap-Transaktion Festzins
gegen variabelen Zins mit einer [Laufzeit] Laufzeit
beginnend an diesem Tag und in einem reprdsentativem
Betrag mit einem anerkannten Héandler guter Bonitét im
Swapmarkt, bei der der variable Teil (berechnet auf Basis
eines Actual/360 Zinstagequotienten) dem Satz fiir
Einlagen in Euro fiir einen Zeitraum von sechs Monaten
("6-Monats EURIBOR"), welcher auf Reuters
EURIBORO1 (oder jeder Nachfolgeseite) angezeigt wird,
entspricht. Die Berechnungsstelle wird die
Hauptniederlassung jeder der Referenzbanken (wie
nachstehend definiert) bitten, einen Angebotssatz
abzugeben. Falls mindestens drei Angebotssitze genannt
werden, ist der Referenzsatz fiir den betreffenden Tag das
arithmetische Mittel der Angebotssitze, wobei der hochste
Angebotssatz  (bzw. bei mehreren gleich hohen
Angebotssidtzen einer der hochsten Sidtze) und der
niedrigste Angebotssatz (bzw. bei mehreren gleich
niedrigen Angebotssdtzen einer der niedrigsten Sétze)
unberiicksichtigt bleiben[, multipliziert mit [Faktor]]
[[zuziiglich] [abziiglich] der Marge].

"reprisentativer Betrag" bedeutet ein Betrag, der zu der
jeweiligen Zeit in dem jeweiligen Markt fiir eine einzelne
Transaktion représentativ ist.

"Referenzbanken" sind fiinf fiihrende Swap-Héndler im
Frankfurter Interbankenmarkt.]

"Euro-Zone" bezeichnet das Gebiet derjenigen
Mitgliedstaaten der Europdischen Union, die gemifl dem
Vertrag iiber die Griindung der Européischen Gemeinschaft
(unterzeichnet in Rom am 25. Mérz 1957), geéndert durch
den Vertrag iiber die Europidische Union (unterzeichnet in
Maastricht am 7. Februar 1992), den Amsterdamer Vertrag
vom 2. Oktober 1997 und den Vertrag von Lissabon vom
13. Dezember 2007, in seiner jeweiligen Fassung, eine
einheitliche Wihrung eingefiihrt haben oder jeweils
eingefiihrt haben werden.
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relating to the relevant Interest Period in place of the
Margin relating to that last preceding Interest Period).

"Reference Banks" means those offices of not less than
four such banks whose offered rates were used to
determine such quotation when such quotation last
appeared on the Screen Page.]

[in the case of CMS Floating Rate Notes the following
applies:

If at such time the Screen Page is not available or if no
EUR [maturity] Year Swap Rate appears at that time, the
Calculation Agent shall request each of the Reference
Banks (as defined below) to provide the Calculation
Agent with its mid-market annual swap rate quotation at
approximately 11:00 a.m. (Frankfurt time) on the relevant
Interest Determination Date. For this purpose, the annual
swap rate means the mean of the bid and offered rates for
the annual fixed leg (calculated on a 30/360 day count
basis) of a fixed for floating euro interest rate swap
transaction with a [maturity] maturity commencing on
that day and in a representative amount with an
acknowledged dealer of good credit in the swap market
where, the floating leg (calculated on an Actual/360 day
count basis), is the equivalent to the rate for deposits in
euro for a period of six months ("6-months EURIBOR")
which appears on Reuters EURIBORO1 (or any successor
page). The Calculation Agent will request the principal
office of each of the Reference Banks to provide a
quotation of its rate. If at least three quotations are
provided, the reference rate for such day will be the
arithmetic mean of the quotations, eliminating the highest
quotation (or, in the event of equality, one of the highest)
and the lowest quotation (or, in the event of equality, one
of the lowest) [multiplied by [factor]] [[plus] [minus] the
Margin].

"representative amount" means an amount that is
representative for a single transaction in the relevant
market at the relevant time.

As used herein, "Reference Banks" means five leading
swap dealers in the [Frankfurt] interbank market.]

"Euro-Zone" means the region comprised of those
member states of the European Union that have adopted,
or will have adopted from time to time, the single currency
in accordance with the Treaty establishing the European
Community (signed in Rome on March 25, 1957), as
amended by the Treaty on European Union (signed in
Maastricht on February 7, 1992), the Amsterdam Treaty
of October 2, 1997 and the Treaty of Lisbon of December
13, 2007, as further amended from time to time.



Bei Eintritt eines Index-Einstellungsereignisses (wie unten
definiert) soll der Referenzsatz durch einen von der
Emittentin festgelegten Referenzsatz durch Anwendung
der Schritte (i) bis (iv) (in dieser Reihenfolge)
folgendermafen ersetzt werden ("Nachfolge-
Referenzsatz"):

(i) Der Referenzsatz soll durch den Referenzsatz ersetzt
werden, der durch den Administrator des
Referenzsatzes, die zustindige Zentralbank oder eine
Kontroll- oder Aufsichtsbehorde, als Nachfolg-
Referenzsatz fiir den Referenzsatz und fiir die Dauer
des Referenzsatzes bekannt gegeben wird und der in
Ubereinstimmung mit geltendem Recht genutzt
werden darf; oder (wenn ein solcher Nachfolge-
Referenzsatz nicht festgelegt werden kann);

der Referenzsatz soll durch einen alternativen
Referenzsatz ersetzt werden, der iiblicherweise (in
Ubereinstimmung  mit geltendem Recht) als
Referenzsatz fiir Schuldverschreibungen in der
jeweiligen Wéhrung mit vergleichbarer Laufzeit
verwendet wird oder verwendet werden wird; oder
(falls ein solcher alternativer Referenzsatz nicht
bestimmt werden kann);

(i)

(iii) der Referenzsatz soll durch einen Referenzsatz ersetzt
werden, der iiblicherweise (in Ubereinstimmung mit
geltendem Recht) als Referenzsatz (x) flir Zinsswaps
(fest-zu-variabel verzinslich) in der relevanten
Wihrung, oder (y) fiir borsengehandelte Zinsfutures
mit vergleichbarer Laufzeit verwendet wird oder
verwendet werden wird; oder (falls ein solcher
alternativer Referenzsatz nicht bestimmt werden
kann);

(iv) der Referenzsatz soll durch einen Referenzsatz ersetzt
werden, der von der Emittentin (die, fiir die Zwecke
einer solchen Festlegung das Recht (aber nicht die
Verpflichtung) hat, die Meinung eines renommierten,
unabhingigen Finanzberaters oder einer
Finanzinstitution, die mit den zu diesem Zeitpunkt
erforderlichen Berechnungsarten Erfahrung hat,
einzuholen und auf diese zu vertrauen) nach billigem
Ermessen unter Beriicksichtigung der Dauer des
Referenzsatzes und der jeweiligen Wihrung in
wirtschaftlich vertretbarer Weise, basierend auf dem

allgemeinen Marktzinsniveau zum relevanten
Zeitpunkt festgelegt wird.
"Index-Einstellungsereignis" bezeichnet jedes der
folgenden Szenarien:
(i) eine Offentliche Erkldrung (a) der fiir den
Administrator des Referenzsatzes zustidndigen

Behorde, wonach der Referenzsatz den zugrunde
liegenden Markt oder die zugrunde liegende
wirtschaftliche Realitit nicht mehr abbildet, oder (b)
des Administrators (oder eine in dessen Namen
handelnde Person), oder der fiir den Administrator des
Referenzsatzes zustdndigen Behdrde oder eine mit
Befugnissen in Bezug auf die Insolvenz oder
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In the case of an Index Cessation Event (as defined below),
the Reference Rate shall be replaced with a rate
determined by the Issuer as follows by applying steps (i)
through (iv) in such order (the "Successor Reference
Rate"):

(i) The Reference Rate shall be replaced with the reference
rate, which is announced by the administrator of the
Reference Rate, the competent central bank or a
regulatory or supervisory authority as the successor
rate for the Reference Rate for the term of the
Reference Rate and which can be used in accordance
with applicable law; or (if such a Successor
Reference Rate cannot be determined);

(i) the Reference Rate shall be replaced with an
alternative reference rate, which is or will be
commonly used (in accordance with applicable law)
as a reference rate for a comparable term for floating
rate notes in the respective currency; or (if such an
alternative reference rate cannot be determined);

(iii) the Reference Rate shall be replaced with an
alternative reference rate, which is or will be
commonly used (in accordance with applicable law)
as a reference rate (x) for interest rate swaps (fix-to-
floating) in the relevant currency, or (y) for
exchange traded interest rate futures in the relevant
currency on a recognised futures exchange for
exchange traded interest futures with regard to the
Reference Rate for a comparable term; or (if no such

alternative reference rate can be determined);

(iv) the Reference Rate shall be replaced with a rate,
which is determined by the Issuer (who, for the
purposes of such determination, may (but is not
obliged to) seek and rely on the opinion of a reputable
third party financial adviser or financial institution
experienced with the type of calculations required at
the time) in its reasonable discretion (billiges
Ermessen) with regard to the term of the Reference
Rate and the relevant currency in a commercially
reasonable manner based on the general market
interest levels at the relevant time.

"Index Cessation Event" means each of the following
scenarios:

(i) apublic statement by (a) the competent authority for
the administrator of that Reference Rate, that that
Reference Rate no longer reflects the underlying
market or economic reality, or (b) by the
administrator (or a person acting on behalf of that
administrator), or by the competent authority for the
administrator or any entity with insolvency or
resolution authority over such administrator, in
which it is announced, respectively, that that



Abwicklung hinsichtlich dieses Administrators
ausgestattete Einrichtung, wonach der Administrator
damit beginnen wird, den Referenzsatz in geordneter
Weise abzuwickeln oder die Bereitstellung dieses
Referenzsatzes oder bestimmter Laufzeiten oder
bestimmter Wéhrungen, fiir die dieser Referenzsatz
berechnet wird, dauerhaft oder auf unbestimmte Zeit
einzustellen, sofern es zum Zeitpunkt der Abgabe der
Erklarung keinen Nachfolgeadministrator gibt, der
den Referenzsatzes weiter bereitstellen wird; oder
(i) ein Entzug oder Aussetzen der Zulassung gemif Art.
35 der Verordnung (EU) 2016/1011 oder ein Entzug
der Anerkennung gemid Art. 32 Abs. 8 der
Verordnung (EU) 2016/1011 oder ein Aussetzen,
verbunden mit dem Verlangen der Einstellung der
Ubernahme gemiB Art. 33 Abs. 6 der Verordnung
(EU)2016/1011, sofern es zum Zeitpunkt des Entzugs
oder der Aussetzung oder der Einstellung der
Ubernahme keinen Nachfolgeadministrator gibt, der
diesen Referenzsatz weiter bereitstellen wird und
dessen Administrator damit beginnen wird, diesen
Referenzsatz in geordneter Weise abzuwickeln oder
die Bereitstellung dieses Referenzsatzes oder
bestimmter Laufzeiten oder bestimmter Wihrungen,
fur die dieser Referenzsatz berechnet wird, dauerhaft
oder auf unbestimmte Zeit einzustellen; oder

die Anwendbarkeit eines Gesetzes oder einer
sonstigen Rechtsvorschrift oder einer behordlichen
oder gerichtlichen Anordnung, Verfligung oder
sonstigen verbindlichen Mafinahme, die unmittelbar
dazu fiihrt, dass die Verwendung des Referenzsatzes

(iii)

als  Referenzwert zur  Bestimmung  von
Zahlungsverpflichtungen unter den
Schuldverschreibungen fir die Emittentin

rechtswidrig wére oder nach der eine derartige
Verwendung nicht nur unwesentlichen
Beschriankungen oder nachteiligen Folgen unterliegt.

Tritt ein Index-Einstellungsereignis ein, so ist der
malgebliche Zeitpunkt, ab dem der Referenzsatz durch den
Nachfolge-Referenzsatz ersetzt wird, der Zeitpunkt der
Einstellung der Veroffentlichung des Referenzsatzes (im
Falle des Szenarios (i)) bzw. der Zeitpunkt des Entzuges
oder der Aussetzung (im Falle des Szenarios (ii)) bzw. der
Zeitpunkt, von dem die weitere Verwendung des
Referenzsatzes rechtlich unméglich wire (im Falle des
Szenarios (iii)) (der "mafigebliche Zeitpunkt"). Ab dem
maligeblichen Zeitpunkt, gilt jede Bezugnahme auf den
Referenzsatz als Bezugnahme auf den Nachfolge-
Referenzsatz und jede Bezugnahme auf die Bildschirmseite
bezieht sich vom maBgeblichen Zeitpunkt an als
Bezugnahme auf die Nachfolge-Bildschirmseite, und die
Bestimmungen dieses Absatzes gelten entsprechend. Die
Emittentin informiert anschlieBend die Glaubiger geméal §
13. Die Emittentin legt zudem fest, welche Bildschirmseite
oder andere Quelle in Verbindung mit einem solchen
Nachfolge-Referenzsatz verwendet werden soll (die
"Nachfolge-Bildschirmseite").

Zusitzlich zu einer Ersetzung des Referenzsatzes durch
einen Nachfolge-Referenzsatz kann die Emittentin einen
Zinsanpassungsfaktor oder Bruch oder Spanne anwenden,
der oder die von der jeweils zustéindigen Stelle empfohlen

51

administrator will commence the orderly wind-
down of that Reference Rate or will cease to provide
that Reference Rate or certain tenors or certain
currencies for which that Reference Rate is
calculated permanently or indefinitely, provided
that, at the time of the issuance of the statement or
the publication of the information, there is no
successor administrator that will continue to provide
that Reference Rate; or

(il) a withdrawal or suspension of the authorisation in
accordance with Article 35 Regulation (EU)
2016/1011 or a withdrawal of the recognition in
accordance with Article 32 (8) Regulation (EU)
2016/1011 or a cessation of the endorsement in
accordance with Article 33 (6) Regulation (EU)
2016/1011, provided that, at the time of the
withdrawal or suspension or the cessation of
endorsement, there is no successor administrator
that will continue to provide that Reference Rate and
its administrator will commence the orderly wind-
down of that Reference Rate or will cease to provide
that Reference Rate or certain tenors or certain
currencies for which that Reference Rate is
calculated permanently or indefinitely; or

(iii) the applicability of any law or any other legal
provision, or of any administrative or judicial order,
decree or other binding measure, pursuant to which
it would be unlawful for the Issuer to longer use the
Reference Rate as a reference rate to determine the
payment obligations under the Notes, or pursuant to
which any such use is subject to not only immaterial

restrictions or adverse consequences.

If an Index Cessation Event occurs, the date from which
the Reference Rate will be replaced with the Successor
Reference Rate shall be the date of the discontinuation of
publication of the Reference Rate (in case of scenario (i)
above) and/or the date of the withdrawal or suspension (in
case of scenario (ii) above) and/or the date from which the
further use of the Reference Rate would be legally
impossible under the Notes (in case of scenario (iii)
above) (the "Relevant Date"). From such Relevant Date,
any reference to the Reference Rate shall be read as a
reference to the Successor Reference Rate and any
reference to the Screen Page herein shall from the
Relevant Date on be read as a reference to the Successor
Screen Page and the provisions of this paragraph shall
apply mutatis mutandis. The Issuer shall thereafter inform
the Holders of the Notes in accordance with § 13. The
Issuer shall also determine which screen page or other
source shall be used in connection with such Successor
Reference Rate (the "Successor Screen Page").

Further and in addition to any replacement of the
Reference Rate, the Issuer may apply an adjustment factor
or fraction as recommended by a relevant body or, if such
recommendation is not available, specify an interest



werden, oder falls eine solche Empfehlung nicht zur
Verfligung steht, einen Zinsanpassungsfaktor oder Bruch
oder Spanne festlegen, der oder die bei der Ermittlung des
Zinssatzes und bei der Berechnung des Zinsbetrags
angewendet werden soll und kann weitere Anpassungen der
Anleihebedingungen vornehmen (z.B. in Bezug auf den
Zinstagequotienten, die Geschiftstagekonvention, die
Geschiftstage, die Zinsfestsetzungstage und der Methode
einen Nachfolge-Referenzsatz zum Nachfolge-
Referenzsatz zu bestimmen) mit dem Ziel ein Ergebnis zu
erzielen, das mit dem wirtschaftlichen Gehalt der
Schuldverschreibung ~ vor  Eintritt  des  Index-
Einstellungsereignisses vereinbar ist und das sich nicht zum
wirtschaftlichen Nachteil der Inhaber auswirkt.

Falls ein Indexeinstellungs-Ereignis eingetreten ist (wie
oben definiert) und in dem Fall, dass die Emittentin trotz
Bemiihens nach besten Kréiften keinen Nachfolge-
Referenzsatz wie oben beschrieben gemil3 der Punkte (i)
bis (iv) bestimmen kann, ist sie nach erfolgter Mitteilung an
die Gldubiger mit einer Frist von mindestens 10 und
maximal 30 Tagen geméal § 13 (eine solche Mitteilung ist
unwiderruflich), mit Fristablauf sdmtliche (und nicht nur
einige) der Schuldverschreibungen vorzeitig
zuriickzuzahlen,  wobei  die  Riickzahlung jeder
Schuldverschreibung zu ihrem Riickzahlungsbetrag erfolgt
und keine weiteren Zinsen seit dem unmittelbar
vorausgehenden Zinszahlungstag bzw. falls es bisher
keinen Zinszahlungstag gab, seit dem Verzinsungsbeginn
gezahlt werden.

[im Falle von variabel verzinslichen
Schuldverschreibungen deren Referenzsatz €STR ist,
ist folgendes anwendbar:

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fiir jede Zinsperiode (wie
nachstehend definiert) ist, sofern nachstehend nichts
Abweichendes  bestimmt wird, der mnach der
Zinseszinsformel zu berechnende Renditesatz einer Anlage
mit der tdglichen "Euro short-term rate" (der
"Referenzsatz") [zuziliglich] [abziiglich] der Marge (wie
nachstehend definiert)], welcher von der Berechnungsstelle
(wie in § 6 definiert) am Zinsfestlegungstag nach folgender
Formel berechnet wird, wobei der ermittelte Prozentsatz,
falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nichste ein
Zehntausendstel Prozent, wobei 0,00005 aufgerundet

wird:]
o €STR 360
. X n;
1 i—-pTGT 1) 1| x
[1_1[ < + 360 d
i=

wobei

"d" bezeichnet die Anzahl der Kalendertage [falls die
Beobachtungsmethode ,Lag“ ist einfiigen: in der
jeweiligen Zinsperiode] [falls die Beobachtungsmethode
»Shift“ ist einfiigen: in dem jeweiligen €STR
Beobachtungszeitraum];

"d,"  bezeichnet in Bezug auf [falls die
Beobachtungsmethode ,Lag® ist einfiigen: eine
Zinsperiode] falls die Beobachtungsmethode ,,Shift* ist
einfiigen: einen €STR Beobachtungszeitraum], die Anzahl
der T2-Geschiiftstage in [falls die Beobachtungsmethode
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adjustment factor or fraction which shall be applied in
determining the Rate of Interest and calculating the
Interest Amount and may also make any further
adjustments to the Terms and Conditions (e.g. with
respect to the Day Count Fraction, Business Day
Convention, Business Days, Interest Rate Determination
Dates, the method to determine the fallback rate to the
Successor Reference Rate), as are necessary for the
purpose of achieving a result which is consistent with the
economic substance of the Notes before the Index
Cessation Event occurred and which is not to the
economic detriment of the Holders of the Notes.

If an Index Cessation Event (as defined above) and in the
event that the Issuer, having used its best efforts, fails to
determine a Successor Reference Rate in accordance with
the steps (i) through (iv) as described above, it may having
given not less than 10 nor more than 30 days’ notice to the
Holders in accordance with § 13 (which notice shall be
irrevocable), on expiry of such notice redeem all, but not
some only, of the Notes, each Note being redeemed at its
Final Redemption Amount and no further interest will be
payable since the immediately preceding Interest Payment
Date or, if none, the Interest Commencement Date.

[in the case of Floating Rate Notes where the Reference
Rate is €STR, the following applies:

The rate of interest (the "Rate of Interest") for each
Interest Period (as defined below) will, except as provided
below, be the rate of return of a daily compound interest
investment with the Euro short-term rate as reference rate
(the "Reference Rate") [[plus] [minus] the Margin (as
defined below)], all as determined by the Calculation
Agent (as defined in §6) on the relevant Interest
Determination Date in accordance with the following
formula (and the resulting percentage will be rounded, if
necessary, to the nearest one-thousandth of a percentage
point, with 0.00005 being rounded upwards):]

do
€STRi_ TBD X Ij 360
1 p—) 1| xX—
[1_1[( + 360 d
i=

where:

"d" is the number of calendar days in the relevant [in the
case the Observation Method is “Lag” insert: Interest
Period][in the case the Observation Method is “Shift”
insert: €STR Observation Period];

"d," is for any [in the case the Observation Method is
“Lag” insert: Interest Period] [in the case the
Observation Method is "Shift" insert: €STR
Observation Period] the number of T2 Business Days in
the relevant [in the case the Observation Method is



»Lag® ist einfiigen: dieser Zinsperiode] [[falls die
Beobachtungsmethode ,,Shift“ ist einfiigen: diesem
€STR Beobachtungszeitraum] sind;

"i" bezeichnet eine Reihe von ganzen Zahlen von eins bis
d,, die in chronologischer Folge jeweils einen T2-
Geschiftstag vom und einschlieBlich des ersten T2-
Geschiftstag(es) [falls die Beobachtungsmethode ,,L.ag*
ist einfiigen: in der jeweiligen Zinsperiode] [falls die
Beobachtungsmethode ,,Shift“ ist einfiigen: in dem
jeweiligen €STR Beobachtungszeitraum] wiedergeben;

"Zinsperiode"  bezeichnet den  Zeitraum = vom
Zinsfestlegungstag  (einschlieBlich) bis zum ersten
Zinszahlungstag  (ausschlieflich) und von jedem

Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum jeweils darauf
folgenden Zinszahlungstag (ausschlieBlich);

"Zinsfestlegungstag" bezeichnet den [fiinften][e] T2-
Geschiftstag vor [Ende der jeweiligen Zinsperiode] [dem
Zinszahlungstag fiir die jeweilige Zinsperiode]; jedoch mit
der Maligabe, dass, falls die Schuldverschreibungen vor
dem Filligkeitstag (wie in § 5(1) definiert) fillig und
riickzahlbar werden, [(a) im Fall des § 9 der Tag, an dem
die Kiindigungserkldrung des Gldubigers der Emittentin
zugeht, oder (b) in allen anderen Féllen] der [e] T2-
Geschiftstag  vor dem Tag, an dem die
Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen sind, der letzte
Zinszahlungstag ist; und der an diesem Tag bestimmte
Zinssatz vorbehaltlich Absatz (6) der Zinssatz ist, der auf
die Schuldverschreibungen solange, wie diese ausstehend
bleiben, anzuwenden ist;

"T2-Geschiftstage" oder "TGT" bezeichnet einen Tag, an
dem alle betroffenen Bereiche von T2 geéffnet sind, um
Zahlungen abzuwickeln;

"ni" bezeichnet die Anzahl der Kalendertage von dem Tag
"i" (einschlieBlich) bis zu dem folgenden T2-Geschéftstag
(ausschlieBlich);

"€STR Beobachtungszeitraum" bezeichnet, in Bezug auf
eine Zinsperiode, den Zeitraum von dem Tag
(einschlieBlich), welcher "p" T2-Geschéftstage vor dem
ersten Tag der jeweiligen Zinsperiode liegt, wobei die erste
Zinsperiode am Verzinsungsbeginn beginnen soll, bis zu
dem Tag (ausschlieBlich), welcher [fiinf][e] T2-
Geschiftstage vor dem Zinszahlungstag dieser Zinsperiode
liegt (oder, falls die Schuldverschreibungen vor dem
Filligkeitstag (wie in § 5(1) definiert) fillig und
riickzahlbar werden, der an dem Tag (ausschlieBlich) endet,
welcher [(a) im Fall des § 9 "p" T2 Geschéftstage vor dem
Tag liegt, an dem die Kiindigungserkldrung des Glaubigers
der Emittentin zugeht; oder (b) in allen anderen Féllen] "p"
T2-Geschiftstage vor dem Tag liegt, an dem die
Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen sind);

"p" bezeichnet den ,,Beobachtungs-Riickblickzeitraum®,
der [fiinf][#] T2-Geschéftstage umfasst;

"€STR i.prgr" bezeichnet [falls die Beobachtungsmethode
»Lag® ist einfiigen: fiir jeden T2-Geschéftstag “i”, der in
die jeweilige Zinsperiode fdllt, den €STR Referenzsatz fiir
den T2-Geschiftstag, welcher ,,p“ T2-Geschiftstage vor
einem solchen Tag liegt] [falls die Beobachtungsmethode
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the
€STR

the case
insert:

"Lag" insert: Interest Period][in
Observation Method is "Shift"
Observation Period];

i" is a series of whole numbers from one to d,, each
representing the relevant T2 Business Day in
chronological order from, and including, the first T2
Business Day, in the relevant [in the case the
Observation Method is “Lag” insert: Interest Period]
[in the case the Observation Method is “Shift” insert:
€STR Observation Period];

"Interest Period" means each period from (and including)
the Interest Commencement Date to (but excluding) the
first Interest Payment Date and from (and including) each
Interest Payment Date to (but excluding) the following
Interest Payment Date.

"Interest Determination Date" means the [fifth][e] T2
Business Day prior to the [end of the relevant Interest
Period] [Interest Payment Date for the relevant Interest
Period]; provided however, that if the Notes become due
and payable prior to the Maturity Date (as defined in §
5(1)), the final Interest Determination Date shall be [(a) in
case of § 9, the date on which the notice of the Holder
declaring the Notes due has been received by the Issuer;
or (b) in any other case,] [¢] T2 Business Days prior to the
date on which the Notes are to be redeemed; and the Rate
of Interest on the Notes shall, for so long as the Notes
remain outstanding but subject to subparagraph (6), be
that determined on such date.

"T2 Business Day" or "TBD" means any day on which all
relevant parts of T2 are open to effect payments;

"ni" is the number of calendar days from, and including,
such day "i" up to, but excluding, the following T2
Business Day;

"€STR Observation Period" means, in respect of an
Interest Period, the period from, and including, the date
falling "p" T2 Business Days prior to the first day of such
Interest Period (and the first Interest Period shall begin on
and include the Interest Commencement Date) and ending
on, but excluding, the date falling "p" T2 Business Days
prior to the Interest Payment Date for such Interest Period
(or, if the Notes become due and payable prior to the
Maturity Date (as defined in § 5(1)), the date falling "p"
T2 Business Days prior to [(a) in the case of § 9, the date
on which the notice of the Holder declaring the Notes due
has been received by the Issuer; or (b) in any other case]
the date falling "p" T2 Business Days prior to the date on
which the Notes become due and payable);

"p" means the "Observation Look-Back Period" which
comprises [five][e] T2 Business Days;

"€STRiprep" means, [in the case the Observation
Method is "Lag" insert: in respect of any T2 Business
Day "i" falling in the relevant Interest Period, the €STR
Reference Rate for the T2 Business Day falling "p" T2
Business Days prior to such day] [in the case the



»Shift* ist einfiigen: €STR;, wobei €STR; fiir jeden T2-
Geschiftstag  “i”, der in den jeweiligen €STR
Beobachtungszeitraum féllt, den €STR Referenzsatz fiir

einen solchen Tag bezeichnet;]

"€STR Referenzsatz" bezeichnet fiir jeden T2-
Geschiftstag, einen Referenzsatz, der dem téglichen Satz
der Euro short-term rate ("€STR") fiir den betreffenden T2-
Geschiftstag entspricht, wie von dem Administrator, der
Europédischen Zentralbank zunéchst unter
http://www.ecb.europa.eu oder einer von der Europdischen
Zentralbank offiziell benannten Nachfolge-Website (an
dem T2-Geschiftstag, der unmittelbar auf diesen T2-
Geschiftstag folgt) verdffentlicht wird;

[Im Falle einer Marge einfiigen: Die "Marge" betrigt [ |
% per annum.]

Wenn fiir einen T2-Geschiftstag im jeweiligen €STR
Beobachtungszeitraum bzw. in der jeweiligen Zinsperiode
der €STR Referenzsatz nicht verfligbar ist oder anderweitig
nicht ver6ffentlicht wurde (und vorbehaltlich der Ersetzung
des €STR Referenzsatzes im Falle eines Index-
Einstellungsereignisses (ESTR) (wie unten definiert), so ist
der €STR Referenzsatz der zuletzt in Bezug auf einen T2-
Geschiftstag geltende €STR Referenzsatz. Kann der
Zinssatz nicht nach MaBgabe der vorstehenden Regelungen
bestimmt werden, so ist der Zinssatz (i) derjenige, der zum
letzten vorhergehenden Zinsfestlegungstag bestimmt
wurde [im Falle einer Marge einfiigen: [zuziiglich]
[abziiglich] der Marge (wobei jedoch, falls fiir die relevante
Zinsperiode eine andere Marge als fiir die unmittelbar
vorhergehende Zinsperiode gilt, die relevante Marge an die
Stelle der Marge fiir die vorhergehende Zinsperiode tritt)],
oder (ii)) wenn es keinen solchen vorhergehenden
Zinsfestlegungstag gibt, der anfingliche Zinssatz, der fiir
die Schuldverschreibungen fiir die Zinsperiode anwendbar
gewesen wire, wenn die Schuldverschreibungen fiir einen
Zeitraum begeben worden wéren, der der Laufzeit der
vorgesehenen ersten Zinsperiode entspricht, aber mit dem
Verzinsungsbeginn (ausschlieBlich) endet [im Falle einer
Marge einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der Marge
(wobei jedoch, falls fiir die relevante Zinsperiode eine
andere Marge als fiir die unmittelbar vorhergehende
Zinsperiode gilt, die relevante Marge an die Stelle der
Marge fiir die vorhergehende Zinsperiode tritt)]).

Im Fall des Eintritts eines Index-Einstellungsereignisses
(ESTR) (wie unten definiert) als auch ein Index-
Einstellungsstichtags (ESTR) (wie unten definiert) soll der
€STR Referenzsatz folgendermalien ersetzt werden:

(6] Der Referenzsatz fiir jeden T2-Geschiftstag an
oder nach dem Index-Einstellungsstichtag (ESTR)
wird so bestimmt, als wéren Bezugnahmen auf den
€STR  Bezugnahmen auf die Empfohlene
Ausfallrate (ESTR) (wie unten definiert).

Falls eine Empfohlene Ausfallrate (ESTR) nicht bis
zum Ende des ersten T2-Geschéftstages nach dem
Tag des Eintritts des Index-Einstellungsereignisses
(ESTR) empfohlen wurde, wird der Referenzsatz
fiir jeden T2-Geschéftstag an oder nach dem Index-

(i)
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Observation Method is "Shift" insert: €STR;, where
€STR; is, in respect of any T2 Business Day “i” falling in
the relevant €STR Observation Period, the €STR

Reference Rate for such day];

"€STR Reference Rate" means, in respect of any T2
Business Day, a reference rate equal to the daily euro
short-term rate ("€STR") for such T2 Business Day as
provided by the administrator European Central Bank on
the website of the European Central Bank initially at
http://www.ecb.europa.eu, or any successor website
officially designated by the European Central Bank (on
the T2 Business Day immediately following such T2
Business Day);

[If Margin applies insert: "Margin" means [ ] per cent.
per annum.]

If in respect of any T2 Business Day in the relevant
Interest Period or €STR Observation Period (as the case
may be), the ESTR Reference Rate is not available or has
not otherwise been published (and without prejudice to the
replacement of the €STR Reference Rate in case of an
Index Cessation Event (ESTR) (as defined below)), the
€STR Reference Rate will be the most recent €STR
Reference Rate in respect of a T2 Business Day. If the
Rate of Interest cannot be determined in accordance with
the foregoing provisions, the Rate of Interest shall be (i)
that determined as at the last preceding Interest
Determination Date [if Margin insert: [plus] [minus] the
Margin (though substituting, where a different Margin is
to be applied to the relevant Interest Period from that
which applied to the last preceding Interest Period, the
Margin relating to the relevant Interest Period in place of
the Margin relating to that last preceding Interest Period)]
or (ii) if there is no such preceding Interest Determination
Date, the initial Rate of Interest which would have been
applicable to the Notes for the Interest Period had the
Notes been issued for a period equal in duration to the
scheduled first Interest Period but ending on (and
excluding) the Interest Commencement Date [if Margin
insert: [plus] [minus] the Margin (though substituting,
where a different Margin is to be applied to the relevant
Interest Period from that which applied to the last
preceding Interest Period, the Margin relating to the
relevant Interest Period in place of the Margin relating to
that last preceding Interest Period)]).]

In the case an Index Cessation Event (ESTR) (as defined
below) and an Index Cessation Effective Date (ESTR) (as
defined below) have occurred, the €ESTR Reference Rate
will be replaced as follows:

6] The reference rate for each T2 Business Day on or
after such Index Cessation Effective Date (ESTR)
will be determined as if references to €ESTR were
references to the Recommended Fallback Rate
(ESTR) (as defined below).

If no Recommended Fallback Rate (ESTR) has
been recommended before the end of the first T2
Business Day following the date on which the
Index Cessation Event (ESTR) occurred, then the
reference rate for each T2 Business Day on or after

(i)


http://www.ecb.europa.eu/

Einstellungsstichtag (ESTR) so bestimmt, als wéren
Bezugnahmen auf den €STR Bezugnahmen auf den
EDFR (wie unten definiert) zuziiglich des
arithmetischen Mittels der téglichen Differenz
zwischen dem €STR-Referenzsatz und dem EDFR
fiir jeden der 30 T2-Geschiftstage unmittelbar vor
dem Tag, an dem das Index-Einstellungsereignis
(ESTR) eingetreten ist.
(iii))  Falls  nachfolgend sowohl ein  Index-
Einstellungsereignis  (Empfohlene  Ausfallrate
(ESTR)) als auch ein Index-Einstellungsstichtag
(Empfohlene Ausfallrate (€STR)) (wie unten
definiert) in Bezug auf die Empfohlene Ausfallrate
(ESTR) (wie unten definiert) eingetreten sind, wird
der Referenzsatz fiir jeden T2-Geschéiftstag an oder
nach dem Index-Einstellungsstichtag (Empfohlene
Ausfallrate (€ESTR)) so bestimmt, als wiren
Bezugnahmen auf den €STR Bezugnahmen auf den
EDFR zuziiglich des arithmetischen Mittels der
tiglichen Differenz zwischen dem €STR-
Referenzsatz und dem EDFR fiir jeden der 30 T2-
Geschiftstage unmittelbar vor dem Tag, an dem das
Index-Einstellungsereignis (Empfohlene
Ausfallrate (ESTR)) eingetreten ist.

@iv) Kann der €STR Referenzsatz nicht nach Mafigabe
der vorstehenden Regelungen bestimmt werden,
entspricht der fiir die jeweilige Zinsperiode
anwendbare Referenzsatz dem Referenzsatz, der
am letzten vorangegangenen Zinsfestlegungstag
bestimmt worden ist. Falls es keinen solchen
vorangegangenen Zinsfestlegungstag gibt,
entspricht der Referenzsatz dem Satz, der fiir die
erste Zinsperiode anwendbar gewesen wire, wenn
die Schuldverschreibungen fiir einen Zeitraum,
dessen Lange der ersten planméBigen Zinsperiode
entspricht, der jedoch am Verzinsungsbeginn
(ausschlieBlich) endet, ausstehend gewesen wéren.

Zusitzlich zu einer Ersetzung des €STR Referenzsatzes
nach den vorstehenden Bestimmungen kann die Emittentin
weitere Anpassungen der Anleihebedingungen vornehmen
(z.B. in Bezug auf den Zinstagequotienten, die
Geschiftstagekonvention, die Geschéftstage) mit dem Ziel
ein Ergebnis zu erzielen, das mit dem wirtschaftlichen
Gehalt der Schuldverschreibung vor des Index-
Einstellungsstichtags vereinbar ist und das sich nicht zum
wirtschaftlichen Nachteil der Inhaber auswirkt. Die
Emittentin ~ wird  darauthin  die  Inhaber  der
Schuldverschreibungen geméf § [13], die Emissionsstelle
und die Berechnungsstelle so bald wie mdglich, spitestens
jedoch am vierten Geschiftstag nach der Ersetzung,
informieren.

"EDFR" bezeichnet den Satz der Einlagenfazilitit
(Eurosystem Deposit Facility Rate), also den Zinssatz fiir
Banken, die bis zum nichsten T2-Geschiftstag Einlagen in
das Eurosystem titigen, welcher auf der Webseite der
Européischen Zentralbank verdffentlicht ist.

"Index-Einstellungsstichtag (ESTR)" bezeichnet in Bezug
auf ein Index-Einstellungsereignis (ESTR) den ersten Tag,
ab dem die Europdische Zentralbank (oder ein
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such Index Cessation Effective Date (ESTR) will
be determined as if references to €STR were
references to the EDFR (as defined below) plus
the arithmetic mean of the daily difference
between the €STR Reference Rate and the EDFR
for each of the 30 T2 Business Days immediately
preceding the date on which the Index Cessation
Event (ESTR) occurred.

If in relation to the Recommended Fallback Rate
(ESTR) Dboth an Index Cessation Event
(Recommended Rate (€ESTR)) (as defined below)
and an Index Cessation Effective Date
(Recommended Rate (€ESTR)) (as defined below)
subsequently occur, then the reference rate for
each T2 Business Day on or after such Index
Cessation Effective Date (Recommended Rate
(ESTR)) will be determined as if references to
€STR were references to the EDFR plus the
arithmetic mean of the daily difference between
the €STR Reference Rate and the EDFR for each
of the 30T2 Business Days immediately
preceding the date on which the Index Cessation
Event (Recommended Rate (ESTR)) occurred.

(iii)

In the event that the €STR Reference Rate cannot
be determined in accordance with the foregoing
provisions the Reference Rate applicable to the
relevant Interest Period will be that determined at
the last preceding Interest Determination Date. If
there is no such preceding Interest Determination
Date, the Reference Rate will be the rate which
would have been applicable to the first Interest
Period had the Notes been in issue for a period
equal in duration to the scheduled first Interest
Period but ending on, and excluding, the Interest
Commencement Date.

(iv)

Further and in addition to any replacement of the €STR
Reference Rate pursuant to paragraphs above, the Issuer
may also make any further adjustments to the Terms and
Conditions (e.g. with respect to the Day Count Fraction,
Business Day Convention, Business Days, Interest
Determination Dates), as are necessary for the purpose of
achieving a result which is consistent with the economic
substance of the Notes before the Index Cessation
Effective Date occurred and which is not to the economic
detriment of the Holders of the Notes. The Issuer shall
thereafter inform the Holders of the Notes in accordance
with § [13], the Issuing Agent and the Calculation Agent
as soon as possible, but in no event later than the fourth
Business Day following the replacement.

"EDFR" means the rate on the deposit facility
(Eurosystem Deposit Facility Rate), i.e. the rate of interest
for banks making deposits with the Eurosystem until the
next T2 Business Day which is published on the website
of the ECB.

"Index Cessation Effective Date (ESTR)" means, in
respect of an Index Cessation Event (ESTR), the first day
on which €STR is no longer provided by the European



Nachfolgeadministrator des €STR) den €STR nicht mehr
zur Verfiigung stellt.

"Index-Einstellungsstichtag ~ (Empfohlene  Ausfallrate
(ESTR))" Dbezeichnet in Bezug auf ein Index-
Einstellungsereignis (Empfohlene Ausfallrate (ESTR)) den
ersten Tag, ab dem der Administrator der Empfohlenen
Ausfallrate (ESTR) die Empfohlene Ausfallrate (ESTR)
nicht mehr zur Verfligung stellt

"Index-Einstellungsereignis (ESTR" bezeichnet den Eintritt
eines oder mehrerer der folgenden Ereignisse:

@) eine Offentliche Erkldrung der oder im Namen der
Europédischen Zentralbank (oder eines
Nachfolgeadministrators des €STR), in der

ankiindigt wird, dass die Européische Zentralbank
den €STR dauerhaft oder auf unbestimmte Zeit
nicht mehr zur Verfiigung stellt oder stellen wird,
vorausgesetzt, dass zum Zeitpunkt der Erkldrung
kein Nachfolgeadministrator existiert, der weiterhin
einen €STR zur Verfiigung stellt; oder

(i1) eine  Offentliche Erkldrung der fiir den
Administrator des €STR zustidndigen
Aufsichtsbehorde, der fiir die Wahrung des €STR
zustdndigen Zentralbank, einer Person mit
amtlichen Befugnissen im Rahmen einer Insolvenz
des Administrators des €STR, einer
Abwicklungsbehdrde mit Zusténdigkeit fiir den
Administrator des €STR oder eines Gerichts oder
einer sonstigen Stelle mit vergleichbarer insolvenz-
oder abwicklungsrechtlicher Hoheit iiber den
Administrator des €STR, mit der bekannt gegeben
wird, dass der Administrator des €STR den €STR
dauerhaft oder auf unbestimmte Zeit nicht mehr zur
Verfligung stellt oder stellen wird, vorausgesetzt,
dass zum Zeitpunkt der Erkldrung kein
Nachfolgeadministrator existiert, der weiterhin
einen €STR zur Verfiigung stellt.

"Index-Einstellungsereignis  (Empfohlene  Ausfallrate
(ESTR))" bezeichnet den Eintritt eines oder mehrerer der
folgenden Ereignisse:

@) eine offentliche Erkldrung des oder im Namen des
Administrators der Empfohlenen Ausfallrate
(€STR), in der er ankiindigt, dass er die Empfohlene
Ausfallrate (€STR) dauerhaft oder auf unbestimmte
Zeit nicht mehr zur Verfligung stellt oder stellen
wird, vorausgesetzt, dass zum Zeitpunkt der
Erkldrung kein Nachfolgeadministrator existiert,
der weiterhin die Empfohlene Ausfallrate (ESTR)
zur Verfiigung stellt; oder

(i1) eine Offentliche Erklirung der fir den

Administrator der Empfohlenen  Ausfallrate

(ESTR) zustindigen Aufsichtsbehorde, der fiir die

Wiéhrung der Empfohlenen Ausfallrate (ESTR)

zustdndigen Zentralbank, einer Person mit

amtlichen Befugnissen im Rahmen einer Insolvenz
des Administrators der Empfohlenen Ausfallrate

(ESTR), einer  Abwicklungsbehorde mit
Zustandigkeit fiir den  Administrator der
Empfohlenen Ausfallrate (€STR) oder eines
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Central Bank (or any successor administrator of €STR).

"Index Cessation Effective Date (Recommended Rate
(ESTR))" means, in respect of an Index Cessation Event
(Recommended Rate (ESTR)), the first day on which the
Recommended Fallback Rate (€ESTR) is no longer
provided by the administrator of the Recommended
Fallback Rate (ESTR).

"Index Cessation Event (ESTR)" means each of the
following scenarios

6)] a public statement by or on behalf of the European
Central Bank (or any successor administrator of
€STR) announcing that it has ceased or will cease
to provide €STR permanently or indefinitely,
provided that at the time of such statement there is
no successor administrator that will continue to
provide €STR; or

(i1) a public statement by the regulatory supervisory
authority for the administrator of €STR, the
central bank for the currency of the €STR, an
insolvency official with jurisdiction over the
administrator of €STR, a resolution authority with
jurisdiction over the administrator of €STR or a
court or an entity with similar insolvency or
resolution authority over the administrator of
€STR, which states that the administrator of ESTR
has ceased or will cease to provide €STR
permanently or indefinitely, provided that at the
time of such statement there is no successor
administrator that will continue to provide €STR.

"Index Cessation Event (Recommended Rate (€ESTR))"
means each of the following scenarios:

(1) a public statement by or on behalf of the
administrator of the Recommended Fallback Rate
(ESTR) announcing that it has ceased or will cease
to provide the Recommended Fallback Rate
(ESTR) permanently or indefinitely, provided that
at the time of such statement there is no successor
administrator that will continue to provide the
Recommended Fallback Rate (ESTR); or

(i1) a public statement by the regulatory supervisory

authority for the administrator of the

Recommended Fallback Rate (ESTR), the central

bank for the currency of the Recommended

Fallback Rate (ESTR), an insolvency official with

jurisdiction over the administrator of the

Recommended Fallback Rate (ESTR), a resolution

authority with jurisdiction over the administrator

of the Recommended Fallback Rate (ESTR) or a

court or an entity with similar insolvency or



Stelle mit

oder

Gerichts oder einer
vergleichbarer
abwicklungsrechtlicher ~ Hoheit  iiber  den
Administrator der Empfohlenen  Ausfallrate
(ESTR), mit der bekannt gegeben wird, dass der
Administrator der Empfohlenen  Ausfallrate
(ESTR) die Empfohlene Ausfallrate (€STR)
dauerhaft oder auf unbestimmte Zeit nicht mehr zur
Verfligung stellt oder stellen wird, vorausgesetzt,
dass zum Zeitpunkt der Erkldrung kein
Nachfolgeadministrator existiert, der weiterhin die
Empfohlene Ausfallrate (€ESTR) zur Verfiigung
stellt.

sonstigen
insolvenz-

"Empfohlene Ausfallrate (ESTR)" bezeichnet den Zinssatz
(einschlieBlich etwaiger Zinsspannen oder
Zinsanpassungen), der von der Europidischen Zentralbank
(oder einem Nachfolgeadministrator des €STR) oder von
einem Ausschuss, der von der Europdischen Zentralbank
(oder einem Nachfolgeadministrator des €STR) zum
Zwecke der Empfehlung eines Ersatzes fiir den €STR
offiziell eingesetzt oder einberufen wurde, als Ersatz fiir
den €STR empfohlen wurde (wobei dieser Ersatz fiir den
€STR von der Europdischen Zentralbank oder einem
anderen damit beauftragten Administrator administriert
werden kann).]

[Falls ein Mindest- und/oder Hochstzinssatz gilt ist
folgendes anwendbar:

(3) [Mindest-] [und] [Héchst-] Zinssatz.

[Falls ein Mindestzinssatz gilt ist folgendes anwendbar:
Wenn der gemidB den obigen Bestimmungen fiir eine
Zinsperiode ermittelte  Zinssatz niedriger ist als
[Mindestzinssatz], so ist der Zinssatz fiir diese Zinsperiode
[Mindestzinssatz].

Ist der gemdB den obigen Bestimmungen fiir eine
Zinsperiode ermittelte Zinssatz niedriger als 0% per
annum, so ist der Zinssatz fiir diese Zinsperiode 0% per
annum.)

[Falls ein Hochstzinssatz gilt ist folgendes anwendbar:
Wenn der gemidfl den obigen Bestimmungen fiir eine
Zinsperiode  ermittelte  Zinssatz ~ hoher ist  als
[Hochstzinssatz], so ist der Zinssatz fiir diese Zinsperiode
[Hochstzinssatz].]|

[(4)] Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird zu oder
baldmoglichst nach jedem Zeitpunkt, an dem der Zinssatz
zu bestimmen ist, den Zinssatz bestimmen und den auf die
Schuldverschreibungen  zahlbaren  Zinsbetrag  (der
"Zinsbetrag") fir die entsprechende Zinsperiode
berechnen. Der maligebliche Zinsbetrag wird ermittelt,
indem der Zinssatz und der Zinstagequotient (wie
nachstehend definiert) auf den Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibungen angewendet werden, wobei der
resultierende Betrag auf die kleinste FEinheit der
festgelegten Wahrung auf- oder abgerundet wird, wobei 0,5
solcher Einheiten aufgerundet werden.

(&)

Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag. Die
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resolution authority over the administrator of the
Recommended Fallback Rate (€STR), which
states that the administrator of the Recommended
Fallback Rate (ESTR) has ceased or will cease to
provide the Recommended Fallback Rate (ESTR)
permanently or indefinitely, provided that at the
time of such statement there is no successor
administrator that will continue to provide the
Recommended Fallback Rate (ESTR).

"Recommended Fallback Rate (ESTR)" means the rate
(inclusive of any spreads or adjustments) that was
recommended as replacement for ESTR by the European
Central Bank (or any successor administrator of €STR) or
by a committee officially endorsed or convened by the
European Central Bank (or any successor administrator of
€STR) for the purpose of recommending a replacement
for €STR (which rate may be administered by the
European Central Bank or another administrator).]

[If Minimum and/or Maximum Rate of Interest
applies the following applies:

(3) [Minimum] [and] [Maximum] Rate of Interest.

[If Minimum Rate of Interest is applicable the
following applies: If the Rate of Interest in respect of any
Interest Period determined in accordance with the above
provisions is less than [Minimum Rate of Interest], the
Rate of Interest for such Interest Period shall be
[Minimum Rate of Interest].

If the Rate of Interest in respect of any Interest Period
determined in accordance with the above provisions is less
than 0 per cent. per annum, the Rate of Interest for such
Interest Period shall be 0 per cent. per annum.]

[If Maximum Rate of Interest is applicable the
following applies: If the Rate of Interest in respect of any
Interest Period determined in accordance with the above
provisions is greater than [Maximum Rate of Interest],
the Rate of Interest for such Interest Period shall be
[Maximum Rate of Interest].]]

[(4)] Interest Amount. The Calculation Agent will, on or
as soon as practicable after each time at which the Rate of
Interest is to be determined, determine the Rate of Interest
and calculate the amount of interest (the "Interest
Amount") payable on the Notes for the relevant Interest
Period. The relevant Interest Amount shall be calculated
by applying the Rate of Interest and the Day Count
Fraction (as defined below) to the aggregate principal
amount of the Notes and rounding the resultant figure to
the nearest unit of the Specified Currency, with 0.5 of such
unit being rounded upwards.

[(5)] Notification of Rate of Interest and Interest Amount.



Berechnungsstelle wird veranlassen, dass der Zinssatz, der
Zinsbetrag fir die jeweilige Zinsperiode, die jeweilige
Zinsperiode und der betreffende Zinszahlungstag der
Emittentin [im Fall von Schuldverschreibungen, die an
der Official List der Luxemburger Borse notiert sind, ist
folgendes anwendbar: , der Zahlstelle] und den
Glaubigern gemidfl § 13 baldmoglichst, aber keinesfalls
spater als am vierten auf die Berechnung jeweils folgenden
[[T2] [zutreffenden anderen Ort]] Geschéftstag und jeder
Borse, an der die betreffenden Schuldverschreibungen zu
diesem Zeitpunkt notiert sind und deren Regeln eine
Mitteilung an die Borse verlangen, baldmoglichst, aber
keinesfalls spéter als zu Beginn der jeweiligen Zinsperiode
mitgeteilt werden. Im Fall einer Verldngerung oder
Verkiirzung der Zinsperiode konnen der mitgeteilte
Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne Vorankiindigung
nachtrdglich  angepasst (oder andere  geeignete
Anpassungsregelungen getroffen) werden. Jede solche
Anpassung wird umgehend allen Borsen, an denen die
Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind,
[im Fall von Schuldverschreibungen, die an der Official
List der Luxemburger Borse notiert sind, ist folgendes
anwendbar:, der Zahlstelle] sowie den Gldubigern gemaf
§ 13 mitgeteilt.

[(6)] Auflaufende  Zinsen. Der  Zinslauf  der
Schuldverschreibungen endet mit Beginn des Tages, an
dem sie zur Riickzahlung féllig werden. Falls die Emittentin
die Schuldverschreibungen bei Filligkeit nicht einlost, ist
der ausstehende Nennbetrag der Schuldverschreibungen
vom Tag der Filligkeit an (einschlieBlich) bis zum Tag der
tatsdchlichen Riickzahlung der Schuldverschreibungen
(ausschlieBlich) in Hohe des gesetzlich festgelegten
Zinssatzes fiir Verzugszinsen' zu verzinsen.|

[(D] Zinstagequotient. "Zinstagequotient" bezeichnet im
Hinblick auf die Berechnung eines Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fiir einen beliebigen Zeitraum (der
"Zinsberechnungszeitraum"):

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist und wenn der Zinsberechnungszeitraum kiirzer ist
als die Bezugsperiode, in die der
Zinsberechnungszeitraum féllt, oder ihr entspricht
(einschlieBSlich im Falle eines kurzem Kupons), ist
folgendes anwendbar: die Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, geteilt durch [im Falle von
Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)] [die] [der]
Anzahl der Tage in der Bezugsperiode, in die der
Zinsberechnungszeitraum  fdllt [im  Falle von
Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl der
Zinszahlungstage, die in ein Kalenderjahr fallen oder fallen
wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
waren].]

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
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The Calculation Agent will cause the Rate of Interest,
each Interest Amount for each Interest Period, each
Interest Period and the relevant Interest Payment Date to
be notified to the Issuer [in the case of Notes which are
listed on the official list of the Luxembourg Stock
Exchange the following applies:, the Paying Agent] and
to the Holders in accordance with § 13 as soon as possible
after their determination, but in no event later than the
fourth [[T2] [other relevant location]] Business Day
thereafter and, if required by the rules of any stock
exchange on which the Notes are from time to time listed,
to such stock exchange as soon as possible after their
determination, but in no event later than the first day of
the relevant Interest Period. Each Interest Amount and
Interest Payment Date so notified may subsequently be
amended (or appropriate alternative arrangements made
by way of adjustment) without notice in the event of an
extension or shortening of the Interest Period. Any such
amendment will be promptly notified to any stock
exchange on which the Notes are then listed [in the case
of Notes which are listed on the official list of the
Luxembourg Stock Exchange the following applies:,
the Paying Agent] and to the Holders in accordance with
§13.

[(6)] Accrual of Interest. The Notes shall cease to bear
interest as from the beginning of the day on which they are
due for redemption. If the Issuer shall fail to redeem the
Notes when due, interest shall continue to accrue on the
outstanding principal amount of the Notes from (and
including) the due date to (but excluding) the date of actual
redemption of the Notes at the default rate of interest
established by law'.]

[(D] Day Count Fraction. "Day Count Fraction" means,
in respect of the calculation of an amount of interest on
any Note for any period of time (the "Calculation
Period"):

[If Actual/Actual (ICMA Rule 251) is applicable and if
the Calculation Period is equal to or shorter than the
Reference Period during which it falls (including in the
case of short coupons) the following applies: the
number of days in the Calculation Period divided by [in
the case of Reference Periods of less than one year the
following applies: the product of (1)] the number of days
in the Reference Period in which the Calculation Period
falls [in the case of Reference Periods of less than one
year the following applies: and (2) the number of Interest
Payment Dates that occur in one calendar year or that
would occur in one calendar year if interest were payable
in respect of the whole of such year].]

[If Actual/Actual (ICMA Rule 251) is applicable and if

Der gesetzliche Verzugszinssatz betragt gemal3 §§ 288 Absatz 1, 247 BGB (Biirgerliches Gesetzbuch) fiir das Jahr finf Prozentpunkte iiber
dem von der Deutsche Bundesbank halbjéhrlich verdffentlichten Basiszinssatz.

According to paragraphs 288(1) and 247 of the German Civil Code (Biirgerliches Gesetzbuch) (BGB), the default rate of interest established by
law is five percentage points above the basic rate of interest published by Deutsche Bundesbank semi-annually.



ist und wenn der Zinsberechnungszeitraum linger ist
als eine Bezugsperiode (langer Kupon), ist folgendes
anwendbar: die Summe aus:

(A)der Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, die in die Bezugsperiode fallen,
in welcher der Zinsberechnungszeitraum beginnt, geteilt
durch [im Falle von Bezugsperioden, die kiirzer sind als
ein Jahr, ist folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)]
[die] [der] Anzahl der Tage in dieser Bezugsperiode [im
Falle von Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr,
ist folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl von
Zinszahlungstagen, die in ein Kalenderjahr fallen oder
fallen wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
wiéren]; und

(B) der Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, die in  die  néchste
Bezugsperiode fallen, geteilt durch [im Falle von
Bezugsperioden, die Kkiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)] [die] [der]
Anzahl der Tage in dieser Bezugsperiode [im Falle von
Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl von
Zinszahlungstagen, die in ein Kalenderjahr fallen oder
fallen wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
wairen.]]

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist, ist folgendes anwendbar: "Bezugsperiode" bezeichnet
den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlieBlich)
bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) oder von
jedem Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum néichsten
Zinszahlungstag (ausschlieflich). [Im Falle eines ersten
oder letzten kurzen Zinsberechnungszeitraumes, ist
folgendes anwendbar: Zum Zwecke der Bestimmung der
[ersten] [letzten] Bezugsperiode gilt der [Fiktiver
Verzinsungsbeginn oder fiktiver Zinszahlungstag] als
[Verzinsungsbeginn] [Zinszahlungstag].] [Im Falle eines
ersten oder letzten langen Zinsberechnungszeitraumes,
ist folgendes anwendbar: Zum Zwecke der Bestimmung
der [ersten] [letzten] Bezugsperiode gelten der [Fiktiver
Verzinsungsbeginn und/oder fiktive(r)
Zinszahlungstag(e)] als [Verzinsungsbeginn] [und]
[Zinszahlungstag[e]].]]

[Im Fall von Actual/365 (Fixed), ist folgendes
anwendbar: die tatsichliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]

[Im Fall von Actual/360 ist folgendes anwendbar: die
tatséchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360.]

[Im Fall von 30/360 oder Bond Basis ist folgendes
anwendbar: die Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360, wobei die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen zu ermitteln
ist (es sei denn, (i) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraums féllt auf den 31. Tag eines
Monates, wihrend der erste Tag des
Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30. noch auf den
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the Calculation Period is longer than one Reference
Period (long coupon) the following applies: the sum of:

(A)the number of days in such Calculation Period falling
in the Reference Period in which the Calculation Period
begins divided by [in the case of Reference Periods of
less than one year the following applies: the product of
(1)] the number of days in such Reference Period [in the
case of Reference Periods of less than one year the
following applies: and (2) the number of Interest Payment
Dates that occur in one calendar year or that would occur
in one calendar year if interest were payable in respect of
the whole of such year]; and

(B) the number of days in such Calculation Period falling
in the next Reference Period divided by [in the case of
Reference Periods of less than one year the following
applies: the product of (1)] the number of days in such
Reference Period [in the case of Reference Periods of
less than one year the following applies: and (2) the
number of Interest Payment Dates that occur in one
calendar year or that would occur in one calendar year if
interest were payable in respect of the whole of such

year.]]

[If Actual/Actual ICMA Rule 251) is applicable the
following applies: "Reference Period" means the period
from (and including) the Interest Commencement Date to
(but excluding) the first Interest Payment Date or from
(and including) each Interest Payment Date to (but
excluding) the next Interest Payment Date. [In the case of
a short first or last Calculation Period the following
applies: For the purposes of determining the [first] [last]
Reference Period only, [deemed Interest
Commencement Date or deemed Interest Payment
Date] shall be deemed to be an [Interest Commencement
Date] [Interest Payment Date].] [In the case of a long
first or last Calculation Period the following applies:
For the purposes of determining the [first] [last] Reference
Period only, [deemed Interest Commencement Date
and/or deemed Interest Payment Date(s)] shall each be
deemed to be [Interest Commencement Date][and]
[Interest Payment Date[s]].]]

[if Actual/365 (Fixed) the following applies: the actual
number of days in the Calculation Period divided by 365.]

[if Actual/360 the following applies: the actual number
of days in the Calculation Period divided by 360.]

[if 30/360 or Bond Basis the following applies: the
number of days in the Calculation Period divided by 360,
the number of days to be calculated on the basis of a year
of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month
but the first day of the Calculation Period is a day other
than the 30th or 31st day of a month, in which case the
month that includes that last day shall not be considered
to be shortened to a 30-day month, or (ii) the last day of



31. Tag eines Monats fillt, wobei in diesem Fall der diesen
Tag enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekiirzter
Monat zu behandeln ist, oder (ii) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes fdllt auf den letzten Tag des
Monats Februar, wobei in diesem Fall der Monat Februar
nicht als ein auf 30 Tage verldngerter Monat zu behandeln

ist).]

[Im Fall von 30E/360 oder Eurobond Basis ist folgendes
anwendbar: die Anzahl der Tage im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (dabei ist die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit 12 Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln, und
zwar ohne Berlicksichtigung des ersten oder letzten Tages
des Zinsberechnungszeitraumes, es sei denn, dass im Falle
einer am Filligkeitstag endenden Zinsperiode der
Filligkeitstag der letzte Tag des Monats Februar ist, in
welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat
zu 30 Tagen verldngert gilt).]

[Im Fall von 360/360 ist folgendes anwendbar: die
Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert
durch 360, berechnet auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen.]

§4
ZAHLUNGEN

(1) (a) Zahlungen von Kapital. Die Zahlung von Kapital in
Bezug auf die Schuldverschreibungen erfolgen nach
Malgabe des nachstehenden Absatzes 2 an das
Clearingsystem oder dessen Order zur Gutschrift auf den
Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearingsystems
gegen Vorlage und (aufler im Fall von Teilzahlungen)
Einreichung der die Schuldverschreibungen zum Zeitpunkt
der Zahlung verbriefenden Globalurkunde bei der
bezeichneten Geschiftsstelle der Emissionsstelle.

(b) Zahlung von Zinsen. Die Zahlung von Zinsen auf
Schuldverschreibungen erfolgt nach Maflgabe von Absatz
2 an das Clearingsystem oder dessen Order zur Gutschrift
auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des
Clearingsystems.

[Im Fall von Zinszahlungen auf eine vorliufige
Globalurkunde, ist folgendes anwendbar: Die Zahlung
von Zinsen auf Schuldverschreibungen, die durch die
vorldufige Globalurkunde verbrieft sind, erfolgt nach
Malgabe von Absatz 2 an das Clearingsystem oder dessen
Order zur Gutschrift auf den Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearingsystems, und zwar nach
ordnungsgemaifer Bescheinigung gemél § 1 Absatz 3 (b).]

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich (i) geltender steuerlicher
und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften
und (ii) eines Einbehalts oder Abzugs aufgrund eines
Vertrags wie in Section 1471(b) des U.S. Internal Revenue
Code von 1986 (der "Code") beschrieben bzw. anderweit
gemil Section 1471 bis Section 1474 des Code auferlegt,
etwaigen aufgrund dessen getroffener Regelungen oder
geschlossener Abkommen, etwaiger offizieller
Auslegungen davon, oder von Gesetzen zur Umsetzung
einer Regierungszusammenarbeit dazu erfolgen zu
leistende Zahlungen auf die Schuldverschreibungen in
[festgelegte Wihrung].
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the Calculation Period is the last day of the month of
February in which case the month of February shall not be
considered to be lengthened to a 30-day month).]

[if 30E/360 or Eurobond Basis the following applies:
the number of days in the Calculation Period divided by
360 (the number of days to be calculated on the basis of a
year of 360 days with twelve 30-day months, without
regard to the date of the first day or last day of the
Calculation Period unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the
month of February, in which case the month of February
shall not be considered to be lengthened to a 30-day
month).]

[if 360/360 the following applies: the number of days in
the Calculation Period divided by 360, calculated on the
basis of a year of 360 days with twelve 30-day months.]

§ 4
PAYMENTS

(1) (a) Payment of Principal. Payment of principal in
respect of the Notes shall be made, subject to
subparagraph (2) below, to the Clearing System or to its
order for credit to the accounts of the relevant account
holders of the Clearing System upon presentation and
(except in the case of partial payment) surrender of the
Global Note representing the Notes at the time of payment
at the specified office of the Fiscal Agent.

(b) Payment of Interest. Payment of interest on the Notes
shall be made, subject to subparagraph (2), to the Clearing
System or to its order for credit to the relevant account
holders of the Clearing System.

[In the case of interest payable on a Temporary Global
Note the following applies: Payment of interest on Notes
represented by the Temporary Global Note shall be made,
subject to subparagraph (2), to the Clearing System or to
its order for credit to the relevant account holders of the
Clearing System, upon due certification as provided in

§ 13)(b).]

(2) Manner of Payment. Subject to (1) applicable fiscal and
other laws and regulations and (ii) any withholding or
deduction required pursuant to an agreement described in
Section 1471(b) of the U.S. Internal Revenue Code of
1986 (the "Code") or otherwise imposed pursuant to
Sections 1471 through 1474 of the Code, any regulations
or agreements thereunder, any official interpretations
thereof, or any law implementing an intergovernmental
approach thereto, payments of amounts due in respect of
the Notes shall be made in [Specified Currency].



[Im Fall von Schuldverschreibungen, die nicht auf Euro
lauten, ist folgendes anwendbar:

Stellt die Emittentin fest, dass zu zahlende Betrige am
betreffenden Zahltag aufgrund von Umstdnden, die
auBlerhalb ihrer Verantwortung liegen, in frei libertragbaren
und konvertierbaren Geldern fiir sie nicht verfligbar sind,
oder dass die festgelegte Wiahrung oder eine gesetzlich
eingefilhrte  Nachfolge-Wiahrung (die  "Nachfolge-
Wiéhrung") nicht mehr fiir die Abwicklung von
internationalen Finanztransaktionen verwendet wird, kann
die Emittentin ihre Zahlungsverpflichtungen am jeweiligen
Zahltag oder sobald wie es nach dem Zahltag
verniinftigerweise moglich ist durch eine Zahlung in Euro
auf der Grundlage des anwendbaren Wechselkurses
erfiilllen. Die Gldubiger sind nicht berechtigt, [weitere]
Zinsen oder sonstige Zahlungen in Bezug auf eine solche
Zahlung zu verlangen. Der "anwendbare Wechselkurs" ist
(i) falls verfiigbar, derjenige Wechselkurs des Euro zu der
festgelegten Wéhrung oder der Nachfolge-Wéhrung, der
von der Européischen Zentralbank fiir einen Tag festgelegt
und verdffentlicht wird, der innerhalb eines angemessenen
Zeitraums (gemdB Bestimmung der Emittentin nach
billigem Ermessen) vor und so nahe wie moglich an dem
Tag liegt, an dem die Zahlung geleistet wird, oder (ii) falls
kein solcher Wechselkurs verfligbar ist, der von der
Emittentin  nach  billigem Ermessen festgelegte
Wechselkurs des Euro zu der festgelegten Wihrung oder
der Nachfolge-Wéhrung.]

(3) Erfiillung. Die Emittentin wird durch Leistung der
Zahlung an das Clearingsystem oder dessen Order von ihrer
Zahlungspflicht befreit.

(4) Zahltag. Fillt der Filligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein
Zahltag ist, dann hat der Glaubiger keinen Anspruch auf
Zahlung vor dem nidchsten Zahltag am jeweiligen
Geschiftsort. Der Gldubiger ist nicht berechtigt, weitere
Zinsen oder sonstige Zahlungen aufgrund dieser
Verspitung zu verlangen.

Fiir diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen Tag, der ein
Geschiftstag ist.

(5) Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen. Bezugnahmen in
diesen Anleihebedingungen auf  Kapital der
Schuldverschreibungen schlieBen, soweit anwendbar, die
folgenden Betrdge ein: den Riickzahlungsbetrag der
Schuldverschreibungen; den vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen; [falls die
Emittentin das Wahlrecht hat, die
Schuldverschreibungen aus anderen als steuerlichen
Griinden vorzeitig zuriickzuzahlen, ist folgendes
anwendbar: den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call) der
Schuldverschreibungen;] [falls der Glidubiger ein
Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kiindigen, ist folgendes anwendbar: den Wahl-
Riickzahlungsbetrag (Put) der Schuldverschreibungen;]
sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in Bezug auf
die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge. [Falls die
Quellensteuerausgleichsbestimmung anwendbar ist, ist
folgendes anwendbar: Bezugnahmen in diesen
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[In the case of Notes not denominated in Euro the
following applies:

If the Issuer determines that the amount payable on the
relevant Payment Business Day is not available to it in
such freely negotiable and convertible funds for reasons
beyond its control or that the Specified Currency or any
successor currency to it provided for by law (the
"Successor Currency") is no longer used for the settlement
of international financial transactions, the Issuer may
fulfil its payment obligations by making such payment in
Euro on, or as soon as reasonably practicable after, the
relevant Payment Business Day on the basis of the
Applicable Exchange Rate. Holders shall not be entitled
to [further] interest or any other payment as a result
thereof. The "Applicable Exchange Rate" shall be, (i) if
available, the Euro foreign exchange reference rate for the
Specified Currency or the Successor Currency determined
and published by the European Central Bank for the most
recent practicable date falling within a reasonable period
(as determined by the Issuer in its equitable discretion)
prior to the day on which the payment is made or, (i) if
such rate is not available, the foreign exchange rate of the
Specified Currency or the Successor Currency against the
Euro as determined by the Issuer in its equitable
discretion. ]

(3) Discharge. The Issuer shall be discharged by payment
to, or to the order of, the Clearing System.

(4) Payment Business Day. If the date for payment of any
amount in respect of any Note is not a Payment Business
Day then the Holder shall not be entitled to payment until
the next such day in the relevant place and shall not be
entitled to further interest or other payment in respect of
such delay.

For these purposes, "Payment Business Day" means any
day which is a Business Day.

(5) References to Principal and Interest. References in
these Terms and Conditions to principal in respect of the
Notes shall be deemed to include, as applicable: the Final
Redemption Amount of the Notes; the Early Redemption
Amount of the Notes; [if the Notes are redeemable at
the option of the Issuer for reasons other than tax the
following applies: the Call Redemption Amount of the
Notes;] [if the Notes are redeemable at the option of the
Holder the following applies: the Put Redemption
Amount of the Notes;] and any premium and any other
amounts which may be payable under or in respect of the
Notes. [If the gross-up provision is applicable the
following applies: References in these Terms and
Conditions to interest in respect of the Notes shall be
deemed to include, as applicable, any Additional Amounts
which may be payable under § 7.]



Anleihebedingungen auf Zinsen auf die
Schuldverschreibungen  sollen, soweit anwendbar,
simtliche gemédll § 7 zahlbaren zusitzlichen Betrige
einschlieBen.]

(6) Hinterlegung von Kapital und Zinsen. Die Emittentin ist
berechtigt, beim Amtsgericht Frankfurt am Main Zins- oder
Kapitalbetrdge zu hinterlegen, die von den Glaubigern nicht
innerhalb von zw6lf Monaten nach dem Filligkeitstag
beansprucht worden sind, auch wenn die Glaubiger sich
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche
Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht der Riicknahme
verzichtet wird, erloschen die Anspriiche der Gliaubiger
gegen die Emittentin.

§5
RUCKZAHLUNG

(1) Riickzahlung bei Endfilligkeit.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise
zuriickgezahlt oder angekauft und entwertet, werden die
Schuldverschreibungen zu ihrem Riickzahlungsbetrag am
[im Fall eines festgelegten  Filligkeitstages,
Filligkeitstag] [im Fall eines Riickzahlungsmonats, ist
folgendes anwendbar: [in den [Riickzahlungsmonat]]
[auf den [e]] fallenden Zinszahlungstag] (der
"Falligkeitstag") zurlickgezahlt. Der Riickzahlungsbetrag
in Bezug auf jede Schuldverschreibung entspricht dem
Nennbetrag der Schuldverschreibungen.

[Falls die Quellensteuerausgleichsbestimmung
anwendbar ist, ist folgendes anwendbar:

(2) Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden. Die
Schuldverschreibungen koénnen insgesamt, jedoch nicht
teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer
Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr
als 60 Tagen gegeniiber der Emissionsstelle und geméif
§ 13 gegeniiber den Glaubigern vorzeitig gekiindigt und zu
ihrem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (wie nachstehend
definiert) zuziiglich bis zum fiir die Riickzahlung
festgesetzten Tag aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt
werden, falls die Emittentin als Folge einer Anderung oder
Ergdnzung der Steuer- oder Abgabengesetze und -
vorschriften der Bundesrepublik Deutschland oder deren
politischen Untergliederungen oder Steuerbehdrden oder
als Folge einer Anderung oder Ergiinzung der Anwendung
oder der offiziellen Auslegung dieser Gesetze und
Vorschriften  (vorausgesetzt diese Anderung oder
Ergénzung wird am oder nach dem Tag, an dem die letzte
Tranche dieser Serie von Schuldverschreibungen begeben
wird, wirksam) am néchstfolgenden Zinszahlungstag (wie
in § 3 Absatz 1 definiert) zur Zahlung von zusétzlichen
Betrdgen (wie in § 7 dieser Bedingungen definiert)
verpflichtet sein wird und diese Verpflichtung nicht durch
das Ergreifen verniinftiger der Emittentin zur Verfiigung
stehender Maflnahmen vermieden werden kann.

Eine solche Kiindigung darf allerdings nicht (i) frither als
90 Tage vor dem frithest moglichen Termin erfolgen, an
dem die Emittentin verpflichtet wére, solche zusitzlichen
Betrige zu zahlen, falls eine Zahlung auf die
Schuldverschreibungen dann fillig sein wiirde, oder (ii)
erfolgen, wenn zu dem Zeitpunkt, in dem die
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(6) Deposit of Principal and Interest. The Issuer may
deposit with the local court (Amtsgericht) in Frankfurt am
Main principal or interest not claimed by Holders within
twelve months after the Maturity Date, even though such
Holders may not be in default of acceptance of payment.
If and to the extent that the deposit is effected and the right
of withdrawal is waived, the respective claims of such
Holders against the Issuer shall cease.

§s
REDEMPTION

(1) Redemption at Maturity.

Unless previously redeemed in whole or in part or
purchased and cancelled, the Notes shall be redeemed at
their Final Redemption Amount on [in the case of a
specified Maturity Date, such Maturity Date] [in the
case of a Redemption Month the following applies: the
Interest Payment Date falling [in [Redemption Month]]]
[on or about [e]] (the "Maturity Date"). The Final
Redemption Amount in respect of each Note shall be its
principal amount.

[If the gross-up provision is applicable the following
applies:

(2) Early Redemption for Reasons of Taxation. If as a
result of any change in, or amendment to, the laws or
regulations of the Federal Republic of Germany or any
political subdivision or taxing authority thereto or therein
affecting taxation or the obligation to pay duties of any
kind, or any change in, or amendment to, an official
interpretation or application of such laws or regulations,
which amendment or change is effective on or after the
date on which the last tranche of this series of Notes was
issued, the Issuer is required to pay Additional Amounts
(as defined in § 7 herein) on the next succeeding Interest
Payment Date (as defined in § 3(1)) on date of payment of
principal, and this obligation cannot be avoided by the use
of reasonable measures available to the Issuer, the Notes
may be redeemed, in whole but not in part, at the option
of the Issuer, upon not more than 60 days' nor less than 30
days' prior notice of redemption given to the Fiscal Agent
and, in accordance with § 13 to the Holders, at their Early
Redemption Amount (as defined below), together with
interest (if any) accrued to the date fixed for redemption.

However, no such notice of redemption may be given (i)
earlier than 90 days prior to the earliest date on which the
Issuer would be obligated to pay such Additional
Amounts were a payment in respect of the Notes then due,
or (ii) if at the time such notice is given, such obligation
to pay such Additional Amounts does not remain in effect.



Kiindigungsmitteilung erfolgt, die Verpflichtung zur
Zahlung von zusétzlichen Betrdgen nicht mehr wirksam ist.
Der fiir die Riickzahlung festgelegte Termin muss ein
Zinszahlungstag sein.

Eine solche Kiindigung hat gemdB § 13 zu erfolgen. Sie ist
unwiderruflich und muss den fiir die Riickzahlung
festgelegten Termin nennen.|

[Falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die
Schuldverschreibungen vorzeitig zuriickzuzahlen, ist
folgendes anwendbar:

(3) Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin.

(a) Die Emittentin kann, nachdem sie gemdf3 Absatz (b)
gekiindigt hat, die Schuldverschreibungen [insgesamt aber
nicht teilweise] am/an den Wahl-Riickzahlungstag(en)
(Call) zum/zu den Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrdgen
(Call), wie nachstehend angegeben, nebst etwaigen bis zum
Wahl-Riickzahlungstag (Call) (ausschlieBlich)
aufgelaufenen Zinsen zuriickzahlen. [Bei Geltung eines
Mindestriickzahlungsbetrages oder eines erhdéhten
Riickzahlungsbetrages, ist folgendes anwendbar: Eine
solche Riickzahlung muss in Hohe eines Nennbetrages von
[mindestens [Mindestriickzahlungsbetrag]] [erhohten
Riickzahlungsbetrag] erfolgen.]

Wahl-Riickzahlungstag(e) (Call)

[®]
Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrige (Call)
(@]
[Falls der Gliubiger ein Wahlrecht hat, die

Schuldverschreibungen vorzeitig zu kiindigen, ist
folgendes anwendbar: Der Emittentin steht dieses
Wahlrecht nicht in Bezug auf eine Schuldverschreibung zu,
deren Riickzahlung bereits der Gldubiger in Ausiibung
seines Wahlrechts nach Absatz [4] dieses § 5 verlangt hat.]

(b) Die Kiindigung ist den Glaubigern der
Schuldverschreibungen durch die Emittentin gemaf3 § 13
bekannt zu geben. Sie beinhaltet die folgenden Angaben:

(i) die zuriickzuzahlende
Schuldverschreibungen;

Serie von

(i) eine Erkldrung, ob diese Serie ganz oder teilweise
zuriickgezahlt wird und im letzteren Fall den
Gesamtnennbetrag ~ der  zuriickzuzahlenden
Schuldverschreibungen;

(iii) den Wahl-Riickzahlungstag (Call), der nicht
weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tage nach
dem Tag der Kiindigung durch die Emittentin
gegeniiber den Gliaubigern liegen darf; und

den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call), zu dem die
Schuldverschreibungen zuriickgezahlt werden.

(iv)

[Falls der Gliaubiger ein Wahlrecht hat, die
Schuldverschreibungen vorzeitig zu kiindigen, ist
folgendes anwendbar:

[(4)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl des Gliubigers.

(a) Die Emittentin hat eine Schuldverschreibung nach
Ausilibung des entsprechenden Wahlrechts durch den

63

The date fixed for redemption must be an Interest Payment
Date.

Any such notice shall be given in accordance with § 13. It
shall be irrevocable, and must specify the date fixed for
redemption.]

[If Notes are subject to Early Redemption at the
Option of the Issuer the following applies:

(3) Early Redemption at the Option of the Issuer.

(a) The Issuer may, upon notice given in accordance with
subparagraph (b), redeem the Notes [in whole but not in
part] on the Call Redemption Date(s) at the Call
Redemption Amount(s) set forth below together with
accrued interest, if any, to (but excluding) the Call
Redemption Date. [If Minimum Redemption Amount
or Higher Redemption Amount applies the following
applies: Any such redemption must be of a principal
amount equal to [at least [Minimum Redemption
Amount]] [Higher Redemption Amount].]

Call Redemption Date(s)
[®]

Call Redemption Amount(s)
(®]

[If Notes are subject to Early Redemption at the
Option of the Holder the following applies: The Issuer
may not exercise such option in respect of any Note which
is the subject of the prior exercise by the Holder thereof
of its option to require the redemption of such Note under
subparagraph [(4)] of this § 5.]

(b) Notice of redemption shall be given by the Issuer to
the Holders of the Notes in accordance with § 13. Such
notice shall specify:

(i) the Series of Notes subject to redemption;

(i) whether such Series is to be redeemed in whole
or in part only and, if in part only, the aggregate
principal amount of the Notes which are to be
redeemed,;

(iii) the Call Redemption Date, which shall be not less
than 30 nor more than 60 days after the date on
which notice is given by the Issuer to the Holders;
and

(iv) the Call Redemption Amount at which such
Notes are to be redeemed.

[If the Notes are subject to Early Redemption at the
Option of a Holder the following applies:

[(4)] Early Redemption at the Option of a Holder.

(a) The Issuer shall, at the option of the Holder of any
Note, redeem such Note on the Put Redemption



Glaubiger am/an den Wahl-Riickzahlungstag(en) (Put)
zum/zu den Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrdgen (Put),
wie nachstehend angegeben nebst etwaigen bis zum
Wahl-Riickzahlungstag (Put) (ausschlieBlich)
aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahl-Riickzahlungstag(e) Wahl-Riickzahlungsbetrag/
(Put) betrdge (Put)
(@] [®]
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Date(s) at the Put Redemption Amount(s) set forth
below together with accrued interest, if any, to (but

excluding) the Put Redemption Date.
Put Redemption Date(s)  Put Redemption Amount(s)
[®] [®]

(— -

Dem Glaubiger steht dieses Wahlrecht nicht in Bezug
auf eine Schuldverschreibung zu, deren Riickzahlung
die Emittentin zuvor in Ausiibung ihres Wahlrechts
nach diesem § 5 verlangt hat.

(b) Um dieses Wahlrecht auszuiiben, hat der Glaubiger
nicht weniger als 30 Tage und nicht mehr als 60 Tage
vor dem Wahl-Riickzahlungstag (Put), an dem die
Riickzahlung gemil der Ausiibungserkldrung (wie
nachstehend definiert) erfolgen soll, an die bezeichnete
Geschiftsstelle der Emissionsstelle eine Mitteilung zur
vorzeitigen Riickzahlung in Textform (z.B. Email oder
Fax) oder in schriftlicher Form
("Ausiibungserkldrung") zu schicken. Falls die
Ausiibungserkldrung am 30. Zahltag vor dem Wahl-
Riickzahlungstag (Put) nach 17:00 Uhr Frankfurter Zeit
eingeht, ist das Wahlrecht nicht wirksam ausgeiibt. Die
Ausiibungserklarung hat anzugeben: (i) den gesamten
Nennbetrag der Schuldverschreibungen, fiir die das
Wahlrecht  ausgeiibt wird und (i) die
Wertpapierkennnummern dieser
Schuldverschreibungen (soweit vergeben). Fiir die
Ausiibungserklidrung kann ein Formblatt, wie es bei der
bezeichneten Geschéftsstelle der Emissionsstelle
erhiltlich, verwendet werden. Die Ausiibung des
Wahlrechts kann nicht widerrufen werden. Die
Riickzahlung der Schuldverschreibungen, fiir welche
das Wahlrecht ausgeiibt worden ist, erfolgt nur gegen
Lieferung der Schuldverschreibungen an die Emittentin
oder deren Order.]

[(5)] Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag.

Fiir die Zwecke des [Falls die
Quellensteuerausgleichsbestimmung anwendbar ist, ist
folgendes anwendbar: Absatzes 2 dieses § 5 und] § 9,

entspricht der vorzeitige Riickzahlungsbetrag einer
Schuldverschreibung dem Riickzahlungsbetrag.
§o

BEAUFTRAGTE STELLEN

(1) Bestellung; bezeichnete Geschdiftsstelle. Die anfanglich
bestellten Erfiillungsgehilfen (die "Erfiillungsgehilfen™)
und deren jeweilige bezeichnete Geschéftsstelle lauten wie
folgt:

Emissionsstelle und Zahlstelle:

NATIXIS Pfandbriefbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Deutschland

[Weitere Zahlstelle[n]: [o]].

The Holder may not exercise such option in respect of
any Note which is the subject of the prior exercise by
the Issuer of its option to redeem such Note under this

§5.

(b) In order to exercise such option, the Holder must, not
less than 30 nor more than 60 days before the Put
Redemption Date on which such redemption is
required to be made as specified in the Put Notice (as
defined below), send to the specified office of the
Fiscal Agent an early redemption notice in text format
(Textform, e.g. email or fax) or in written form ("Put
Notice"). In the event that the Put Notice is received
after 5.00 p.m. Frankfurt time on the 30" Payment
Business Day prior to the Put Redemption Date, the
option shall not have been validly exercised. The Put
Notice must specify (i) the total principal amount of
the Notes in respect of which such option is exercised,
and (ii) the securities identification numbers of such
Notes, if any. The Put Notice may be in the form
available from the specified office of the Fiscal Agent.
No option so exercised may be revoked or withdrawn.
The Issuer shall only be required to redeem Notes in
respect of which such option is exercised against
delivery of such Notes to the Issuer or to its order.]

[(5)] Early Redemption Amount.

For purposes of [If the gross-up provision is applicable
the following applies: subparagraph (2) of this § 5 and]
§ 9, the Early Redemption Amount of a Note shall be its
Final Redemption Amount.

§o6
AGENTS

(1) Appointment; Specified Offices. The initial agents
(each an "Agent") and their respective specified offices
are:

Fiscal Agent and Paying Agent:

NATIXIS Pfandbrietbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Germany

[Additional Paying Agent[s]: [e]].



Berechnungsstelle:

[Natixis

40, Avenue des Terroirs de France
75012 Paris

France]

]

Die oben genannten Erfiillungsgehilfen behalten sich das
Recht vor, jederzeit ihre jeweilige bezeichnete
Geschiftsstelle  durch  eine  andere  bezeichnete
Geschiftsstelle zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behilt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung eines der oben genannten Erfiillungsgehilfen zu
dndern oder zu beenden und eine andere Emissionsstelle
oder zusitzliche oder andere Erflillungsgehilfen im
Einklang mit allen anwendbaren Vorschriften zu bestellen,
vorausgesetzt dass die Emittentin jederzeit (i) eine
Zahlstelle (einschlieBlich einer Stelle in Luxemburg
solange die Schuldverschreibungen an der Luxemburger
Borse gelistet sind), (ii) eine Berechnungsstelle und (iii)
solche anderen Stellen ernannt haben wird, die von anderen
Borsen, an denen die Schuldverschreibungen gelistet sind,
verlangt werden. Eine Anderung, Abberufung, Bestellung
oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam (aufler im
Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort wirksam
wird), sofern die Gldubiger hieriiber gemifl § 13 vorab
unter Einhaltung einer Frist von 10 Tagen informiert
wurden.

(3) Beaufiragte der Emittentin. Die oben genannten
Erfiillungsgehilfen handeln ausschlieBlich als Beauftragte
der Emittentin und iibernehmen keinerlei Verpflichtungen
gegeniiber den Glaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhiltnis zwischen ihnen und den Glaubigern
begriindet.

(4) Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Festsetzungen,
Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von
einem Erfiilllungsgehilfen fiir die Zwecke dieser
Anleihebedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder
eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher
Irrtum vorliegt) fiir die Emittentin und alle sonstigen
Stellen und die Gldubiger bindend. Keine Haftung
gegeniiber der Emittentin, den Gléubigern oder anderen
Personen soll die Berechnungsstelle (beim Fehlen des
zuvor erwéhnten), die Emittentin oder die Zahlstellen im
Zusammenhang mit der Ausiibung oder Nichtausiibung der
Befugnisse, Pflichten und Ermessensspielrdume der
Berechnungsstelle, gemil  solcher Bestimmungen,
ibernehmen. Weder die Emittentin, die Zahlstellen noch
die Berechnungsstelle sind gegeniiber anderen Personen fiir
die Fehler oder Versdumnisse verantwortlich bei (i) der
Ermittlung eines jeden félligen Betrages durch die
Berechnungsstelle im Hinblick auf die
Schuldverschreibungen oder, fiir (ii) jegliche Festlegung
durch die Berechnungsstelle im Hinblick auf die
Schuldverschreibungen, auBler im Falle von arglistiger
Tauschung oder vorsétzlicher Unterlassung durch die
Berechnungsstelle.

§7
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Calculation Agent:

[Natixis

40, Avenue des Terroirs de France
75012 Paris

France]

[]

Any Agent named above reserves the right at any time to
change its respective specified office to some other
location.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer
reserves the right at any time to vary or terminate the
appointment of any Agent named above and to appoint
another Fiscal Agent or additional or other Agents in
accordance with all applicable regulations provided that
the Issuer shall at all times maintain (i) a Paying Agent
(including an agent in Luxembourg so long as the Notes
are listed on the Luxembourg Stock Exchange), (ii) a
Calculation Agent and (iii) such other agents as may be
required by any other stock exchange on which the Notes
may be listed. Any variation, termination, appointment or
change shall only take effect (other than in the case of
insolvency, when it shall be of immediate effect) after 10
days' prior notice thereof shall have been given to the
Holders in accordance with § 13.

(3) Agents of the Issuer. Any Agent named above acts
solely as agent of the Issuer and does not have any
obligations towards or relationship of agency or trust to
any Holder.

(4) Determinations  Binding. All  determinations,
calculations, quotations and decisions given, expressed,
made or obtained under these Terms and Conditions by
any Agent shall (in the absence of manifest error) be
binding on the Issuer and all other Agents and the Holders.
No liability to the Issuer, the Holders, or any other person
shall attach to the Calculation Agent (in the absence as
aforesaid), the Issuer or the Paying Agents in connection
with the exercise or non-exercise by the Calculation Agent
of its powers, duties and discretions pursuant to such
provisions. None of the Issuer, the Paying Agents nor the
Calculation Agent shall have any responsibility to any
person for any errors or omissions in (i) the calculation by
the Calculation Agent of any amount due in respect of the
Notes or (ii) any determination made by the Calculation
Agent in relation to the Notes, in each case in the absence
(in the case of the Calculation Agent) of bad faith or wilful
default of the Calculation Agent.

§7



STEUERN

fiir die die
keine

[Im Fall von Schuldverschreibungen,
Quellensteuerausgleichsverpflichtung
Anwendung finden soll, ist folgendes anwendbar:

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden
Betrdge werden unter Abzug von Steuern oder sonstigen
Abgaben geleistet, falls ein solcher Abzug gesetzlich
vorgeschrieben ist.]

[Im Fall von Schuldverschreibungen, fiir die die
Quellensteuerausgleichsverpflichtung Anwendung
finden soll, ist folgendes anwendbar:

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden
Betrige sind ohne Einbehalt oder Abzug von oder aufgrund
von gegenwirtigen oder zukiinftigen Steuern oder
sonstigen Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von
oder in der Bundesrepublik Deutschland oder fiir deren
Rechnung oder von oder fiir Rechnung einer politischen
Untergliederung oder Steuerbehdrde der oder in der
Bundesrepublik Deutschland auferlegt oder erhoben
werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist in
Deutschland gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird
die Emittentin diejenigen zusétzlichen Betrige (die
"zusétzlichen Betrdge") zahlen, die erforderlich sind, damit
die den Gldubigern zuflieBenden Nettobetridge nach einem
solchen Einbehalt oder Abzug jeweils den Betrdgen von
Kapital und Zinsen entsprechen, die ohne einen solchen
Einbehalt oder Abzug von den Gldubigern empfangen
worden wiren; die Verpflichtung zur Zahlung solcher
zusitzlichen Betrige besteht jedoch nicht fiir solche
Steuern und Abgaben, die:

(a) von einer als Depotbank oder Inkassobeauftragter des
Glaubigers handelnden Person oder sonst auf andere Weise
zu entrichten sind als dadurch, dass die Emittentin aus den
von ihr zu leistenden Zahlungen von Kapital oder Zinsen
einen Einbehalt oder Abzug vornimmt; oder

(b) wegen einer gegenwiértigen oder fritheren personlichen
oder geschiftlichen Beziehung des Gldubigers zur
Bundesrepublik Deutschland oder zu einem Mitgliedstaat
der Européischen Union zu zahlen sind, und nicht allein
deshalb, weil Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
aus Quellen in der Bundesrepublik Deutschland stammen
(oder fiir Zwecke der Besteuerung so behandelt werden)
oder dort besichert sind; oder

(c) aufgrund (i) einer Richtlinie der Europdischen Union
betreffend die Besteuerung von Zinsertriagen oder (ii) einer
zwischenstaatlichen Vereinbarung iiber deren Besteuerung,
an der die Bundesrepublik Deutschland oder die
Europiische Union beteiligt ist, oder (iii) einer gesetzlichen
Vorschrift, die diese Richtlinie oder Vereinbarung umsetzt
oder befolgt, einzubehalten oder abzuziehen sind; oder

(d) von einer Zahlung an eine natiirliche Person,
Korperschaft, Personenvereinigung oder Vermdgensmasse,
die in einem nicht kooperativen Steuerhoheitsgebiet im
Sinne des Gesetzes zur Abwehr von Steuervermeidung und
unfairem  Steuerwettbewerb ("StAbwG") anséssig ist,
aufgrund der Anwendung des § 10 StAbwG abgezogen
oder einbehalten wird; oder
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TAXATION

[In the case of Notes for which the gross-up provision
shall not apply the following applies:

All payments by the Issuer in respect of the Notes shall be
made with deduction of any taxes or other duties, if such
deduction is required by law.]

[In the case of Notes for which the gross-up provision
shall apply the following applies:

All amounts payable in respect of the Notes shall be made
without withholding or deduction for or on account of any
present or future taxes or duties of whatever nature
imposed or levied by way of withholding or deduction by
or on behalf of the Federal Republic of Germany or any
political subdivision or any authority thereof or therein
having power to tax unless such withholding or deduction
is required by German law. In such event, the Issuer shall
pay such additional amounts (the "Additional Amounts")
as shall be necessary in order that the net amounts
received by the Holders, after such withholding or
deduction shall equal the respective amounts of principal
and interest which would otherwise have been receivable
in the absence of such withholding or deduction; except
that no such Additional Amounts shall be payable on
account of any taxes or duties which:

(a) are payable by any person acting as custodian bank or
collecting agent on behalf of a Holder, or otherwise in any
manner which does not constitute a withholding or
deduction by the Issuer from payments of principal or
interest made by it; or

(b) are payable by reason of the Holder having, or having
had, some personal or business connection with the
Federal Republic of Germany or a member state of the
European Union and not merely by reason of the fact that
payments in respect of the Notes are, or for purposes of
taxation are deemed to be, derived from sources in, or are
secured in, the Federal Republic of Germany; or

(c) are withheld or deducted pursuant to (i) any European
Union Directive concerning the taxation of interest
income, or (ii) any international treaty or understanding
relating to such taxation and to which the Federal
Republic of Germany or the European Union is a party, or
(iii) any provision of law implementing, or complying
with, or introduced to conform with, such Directive, treaty
or understanding; or

(d) are deducted or withheld from a payment to an
individual, corporation, association of persons or estate
located in a non-cooperative tax jurisdiction within the
meaning of the German Act Combating Tax Avoidance
and Unfair Tax Competition ("StAbwG") as a result of the
application of Section 10 StAbwG;



(e) wegen einer Rechtsdnderung zu zahlen sind, welche
spater als 30 Tage nach Félligkeit der betreffenden Zahlung
oder, wenn dies spiter erfolgt, nach ordnungsgemélBer
Bereitstellung aller falligen Betrdge durch die Emittentin
und einer diesbeziiglichen Bekanntmachung gemifl § 13
wirksam wird.]

§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in §801 Absatz 1 Satz 1 BGB (Biirgerliches
Gesetzbuch) bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir die
Schuldverschreibungen auf zehn Jahre verkiirzt.

§9
KUNDIGUNG

(1) Kiindigungsgriinde. Jeder Glaubiger ist berechtigt, seine
Schuldverschreibung zu kiindigen und deren sofortige
Riickzahlung zu ihrem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
(wie in § 5 beschrieben), zuziiglich etwaiger bis zum Tage
der Riickzahlung aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls:

(a) die Emittentin Kapital oder Zinsen auf jede
Schuldverschreibung [falls die
Quellensteuerausgleichsverpflichtung Anwendung
finden soll, ist folgendes anwendbar: einschliefSlich
etwaiger zusétzlicher Betrige gemill § 7 oben] bei deren
Falligkeit nicht zahlt, vorausgesetzt ein solcher Verzug
wird nicht innerhalb von 15 Tagen danach geheilt; oder

(b) die Emittentin die ordnungsgeméfe Erfiillung
irgendeiner anderen Verpflichtung aus den
Schuldverschreibungen unterldsst und diese Unterlassung
nicht geheilt werden kann oder, falls sie geheilt werden
kann, ldnger als 30 Tage fortdauert, nachdem die
Emissionsstelle hieriiber eine schriftliche Benachrichtigung
von einem Gldubiger erhalten hat; oder

(c) eine andere Kreditverbindlichkeit der Emittentin
aufgrund einer Nicht- oder Schlechterfiillung des dieser
Kreditverbindlichkeit zugrundeliegenden Vertrags durch
die Emittentin vorzeitig féllig wird, oder eine solche
Kreditverbindlichkeit zum Zeitpunkt ihrer Filligkeit unter
Beriicksichtigung etwaiger Nachfristen nicht gezahlt wird,
oder eine von der Emittentin fiir eine Kreditverbindlichkeit
eines Dritten gewihrte Garantie oder Haftungsfreistellung
bei Félligkeit und Inanspruchnahme unter
Beriicksichtigung etwaiger Nachfristen nicht nicht erfllt
wird, es sei denn, in jedem Fall, eine solche Nicht- oder
Schlechterfiillung oder Nichtzahlung ist auf technisches
oder Abwicklungsversagen auflerhalb der Kontrolle der
Emittentin zuriickzufiihren, und die Nichterfiillung oder das
Versagen wird nicht innerhalb von sieben Tagen geheilt;
oder

(d) die Emittentin Thre Zahlungen einstellt oder Ihre
Zahlungsunfahigkeit bekanntgibt; oder

(e) ein Gericht ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin
eroffnet, das nicht innerhalb von 60 Tagen nach seiner
Eroffnung aufgehoben oder ausgesetzt wird, oder die die
fir die Emittentin zustindige Aufsichts- oder
Abwicklungsbehdrde ein solches Verfahren einleitet oder
beantragt; oder
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(e) are payable by reason of a change in law that becomes
effective more than 30 days after the relevant payment
becomes due, or is duly provided for by the Issuer and
notice thereof is published in accordance with § 13,
whichever occurs later.]

§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 subparagraph
1, sentence 1 BGB (Biirgerliches Gesetzbuch (German
Civil Code)) is reduced to ten years for the Notes.

§9
EVENTS OF DEFAULT

(1) Events of default. Each Holder shall be entitled to
declare its Notes due and demand immediate redemption
thereof at the Early Redemption Amount (as described in
§ 5), together with accrued interest (if any) to the date of
repayment, in the event that

(a) the Issuer fails to pay principal or interest on any Note
[In the case of Notes for which the gross-up provision
shall apply the following applies: including and any
additional amounts pursuant to § 7 above] when and as the
same shall become due and payable, if such default shall
not have been cured within 15 days thereafter; or

(b) the Issuer fails duly to perform any other obligation
arising from the Notes which failure is not capable of
remedy or, if such failure is capable of remedy, such
failure continues for more than 30 days after the Fiscal
Agent has received written notice thereof from a Holder;
or

(c) any Credit Obligation of the Issuer becomes
prematurely payable as a result of a default of the Issuer
in respect of the terms thereof or any such Credit
Obligation is not paid when due giving regard to any grace
period or any guarantee or other indemnity of the Issuer in
respect of any Credit Obligation of another person is not
performed when due and drawn giving regard to any grace
period, save, in each case, where such default or failure to
pay or honour such obligations is due to a technical or
settlement failure beyond the control of the Issuer, and
provided that such default or failure is remedied within
seven days; or

(d) the Issuer ceases to effect payments or announces its
inability to meet its financial obligations; or

(e) a court opens insolvency proceedings against the
Issuer and such proceedings are not dismissed or
suspended within 60 days after the commencement
thereof or the competent supervisory or resolution
authority responsible for the Issuer applies for or institutes
such proceedings; or



(f) die Emittentin in Liquidation tritt, es sei denn, dies
geschieht im Zusammenhang mit einer Verschmelzung
oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit einer
anderen Gesellschaft, sofern diese Gesellschaft alle
Verpflichtungen iibernimmt, die die Emittentin im
Zusammenhang mit diesen  Schuldverschreibungen
eingegangen ist.

"Kreditverbindlichkeiten" im Sinne von Absatz (c¢) sind alle
Verbindlichkeiten aus Geldaufnahmen, die den Betrag von
EUR 50.000.000 oder dessen Gegenwert in einer anderen
Wihrung iibersteigen.

Das Kiindigungsrecht erlischt, falls der Kiindigungsgrund
vor Ausilibung des Rechts geheilt wurde.

2) Benachrichtigung. Eine Benachrichtigung,
einschlieBlich einer Kiindigung der Schuldverschreibungen
gemil vorstehendem Absatz 1 ist in Textform (z.B. eMail
oder Fax) oder schriftlich in deutscher oder englischer
Sprache gegeniiber der Emissionsstelle zu erkldren und an
deren bezeichnete Geschiéftsstelle zu iibermitteln.

§10
ERSETZUNG

(1) Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sofern
sie sich nicht mit einer Zahlung von Kapital oder Zinsen auf
die Schuldverschreibungen in Verzug befindet, ohne
Zustimmung der Glaubiger ein Unternehmen an ihrer Stelle
als Hauptschuldnerin (die "Nachfolgeschuldnerin") fiir alle
Verpflichtungen aus und im Zusammenhang mit diesen
Schuldverschreibungen einzusetzen, vorausgesetzt, dass:

(a) die Nachfolgeschuldnerin alle Verpflichtungen der
Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen
iibernimmt;

(b) die Emittentin und die Nachfolgeschuldnerin alle
erforderlichen ~Genehmigungen erlangt haben und
berechtigt sind, an die Emissionsstelle die zur Erfiillung der
Zahlungsverpflichtungen aus den Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrige in der hierin festgelegten Wahrung zu
zahlen, ohne verpflichtet zu sein, jeweils in dem Land, in
dem die Nachfolgeschuldnerin oder die Emittentin ihren
Sitz oder Steuersitz haben, erhobene Steuern oder andere
Abgaben jeder Art abzuziehen oder einzubehalten;

(c) die Nachfolgeschuldnerin sich verpflichtet hat, jeden
Glaubiger hinsichtlich solcher Steuern, Abgaben oder
behordlichen Lasten freizustellen, die einem Gliubiger
beziiglich der Ersetzung auferlegt werden;

(d) die Emittentin unwiderruflich und unbedingt gegeniiber
den Gldubigern die Zahlung aller von der
Nachfolgeschuldnerin auf die Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrdge zu Bedingungen garantiert, die den
Bedingungen einer Garantie der Emittentin hinsichtlich
nicht nachrangiger Schuldverschreibungen als Vertrag
zugunsten Dritter gemil § 328 Absatz 1 BGB
(Biirgerliches Gesetzbuch) entsprechen und auf die die
unten in § 11 aufgefithrten auf die Schuldverschreibungen
anwendbaren Bestimmungen sinngemidl Anwendung
finden;
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(f) the Issuer goes into liquidation unless this is done in
connection with a merger, or other form of combination,
with another company and such other company assumes
all obligations which the Issuer has undertaken in
connection with the Notes.

For the purposes of subparagraph (c), "Credit
Obligations" means any obligations arising from
borrowed money exceeding the sum of EUR 50,000,000
or its equivalent in any other currency.

The right to declare Notes due shall terminate if the
situation giving rise to it has been remedied before the
right is exercised.

(2) Notice. Any notice, including any notice declaring
Notes due in accordance with subparagraph (1), shall be
made by means of a declaration in text format (Textform,
e.g. email or fax) or in written form in the German or
English language sent to the specified office of the Fiscal
Agent.

§ 10
SUBSTITUTION

(1) Substitution. The Issuer may, without the consent of
the Holders, if no payment of principal of or interest on
any of the Notes is in default, at any time substitute for the
Issuer any company as principal debtor in respect of all
obligations arising from or in connection with the Notes
(the "Substitute Debtor") provided that:

(a) the Substitute Debtor assumes all obligations of the
Issuer in respect of the Notes;

(b) the Issuer and the Substitute Debtor have obtained all
necessary authorisations and may transfer to the Fiscal
Agent in the currency required hereunder and without
being obligated to deduct or withhold any taxes or other
duties of whatever nature levied by the country in which
the Substitute Debtor or the Issuer has its domicile or tax
residence, all amounts required for the fulfilment of the
payment obligations arising under the Notes;

(c) the Substitute Debtor has agreed to indemnify and
hold harmless each Holder against any tax, duty,
assessment or governmental charge imposed on such
Holder in respect of such substitution;

(d) the Issuer irrevocably and unconditionally guarantees
in favour of each Holder the payment of all sums payable
by the Substitute Debtor in respect of the Notes on terms
equivalent to the terms of a guarantee of the Issuer in
respect of unsubordinated Notes as a contract for the
benefit of the Holders as third party beneficiaries pursuant
to § 328(1) BGB (Biirgerliches Gesetzbuch (German Civil



(e) der Emissionsstelle jeweils eine Bestétigung beziiglich
der betroffenen Rechtsordnungen von anerkannten
Rechtsanwilten vorgelegt wird, dass die Bestimmungen in
den vorstehenden Unterabsitzen (a), (b), (c) und (d) erfiillt
wurden.

(2) Bekanntmachung. Jede Ersetzung ist gemdfl § 13
mitzuteilen.

(3) Anderung von Bezugnahmen. Im Fall einer Ersetzung
gilt jede Bezugnahme in diesen Anleihebedingungen auf
die Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung als
Bezugnahme auf die Nachfolgeschuldnerin und jede
Bezugnahme auf das Land, in dem die Emittentin ihren Sitz
oder Steuersitz hat, gilt ab diesem Zeitpunkt als
Bezugnahme auf das Land, in dem die
Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuersitz hat. Des
Weiteren gilt im Fall einer Ersetzung folgendes:

(a)in §9 Absatz (1)(c) bis (f) gilt eine alternative
Bezugnahme auf die Emittentin in ihrer Eigenschaft als
Garantin als aufgenommen (zusétzlich zu der Bezugnahme
auf die Nachfolgeschuldnerin).

(b) in §7 [Falls die Quellensteuerausgleichsbe-
stimmung anwendbar ist, ist folgendes anwendbar: und
§ 5 Absatz 2] gilt eine alternative Bezugnahme auf die
Bundesrepublik Deutschland als aufgenommen (zusétzlich
zu der Bezugnahme nach Mal3gabe des vorstehenden Satzes
auf das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz
oder Steuersitz hat).

§ 11
ANDERUNG DER ANLETHEBEDINGUNGEN,
GEMEINSAMER VERTRETER

(1) Anderung der Anleihebedingungen. Die Glaubiger
konnen entsprechend den Bestimmungen des Gesetzes {iber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
(Schuldverschreibungsgesetz — "SchVG") durch einen
Beschluss mit der in Absatz 2 bestimmten Mehrheit {iber
einen im SchVG zugelassenen Gegenstand eine Anderung
der Anleihebedingungen mit der Emittentin vereinbaren.
Die Mehrheitsbeschliisse der Gléubiger sind fiir alle
Glaubiger gleichermallen verbindlich. Ein
Mehrheitsbeschluss der Gldubiger, der nicht gleiche
Bedingungen fiir alle Glaubiger vorsieht, ist unwirksam, es
sei denn, die benachteiligten Glaubiger stimmen ihrer
Benachteiligung ausdriicklich zu.

(2) Mehrheitserfordernisse. Die Glaubiger entscheiden mit
einer Mehrheit von 75% der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte. Beschliisse, durch welche der
wesentliche Inhalt der Anleihebedingungen nicht gedndert
wird und die keinen Gegenstand des § 5 Absatz 3, Nr. 1 bis
Nr. 8 des SchVG betreffen, bediirfen zu ihrer Wirksamkeit
einer einfachen Mehrheit der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte.

1
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Code))! and to which the provisions set out below in § 11
applicable to the Notes shall apply mutatis mutandis;

(e) there shall have been delivered to the Fiscal Agent for
each jurisdiction affected one opinion of lawyers of
recognised standing to the effect that subparagraphs (a),
(b), (c) and (d) above have been satisfied.

(2) Notice. Notice of any such substitution shall be
published in accordance with § 13.

(3) Change of References. In the event of any such
substitution, any reference in these Terms and Conditions
to the Issuer shall from then on be deemed to refer to the
Substitute Debtor and any reference to the country in
which the Issuer is domiciled or resident for taxation
purposes shall from then on be deemed to refer to the
country of domicile or residence for taxation purposes of
the Substitute Debtor. Furthermore, in the event of such
substitution the following shall apply:

(a) in § 9(1)(c) to (f) an alternative reference to the Issuer
in its capacity as guarantor shall be deemed to have been
included in addition to the reference to the Substitute
Debtor.

(b) in § 7 [If the gross-up provision is applicable the
following applies: and § 5(2)] an alternative reference to
the Federal Republic of Germany shall be deemed to have
been included in addition to the reference according to the
preceding sentence to the country of domicile or residence
for taxation purposes of the Substitute Debtor.

§ 11
AMENDMENT OF THE TERMS AND
CONDITIONS, HOLDERS' REPRESENTATIVE

(1) Amendment of the Terms and Conditions. In
accordance with the German Act on Debt Securities
(Gesetz tiber Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen — "SchVG") the Holders may agree
with the Issuer on amendments of the Terms and
Conditions with regard to matters permitted by the SchVG
by resolution with the majority specified in subparagraph
(2). Majority resolutions shall be binding on all Holders.
Resolutions which do not provide for identical conditions
for all Holders are void, unless Holders who are
disadvantaged have expressly consented to their being
treated disadvantageously.

(2) Majority. Resolutions shall be passed by a majority of
not less than 75 per cent. of the votes cast. Resolutions
relating to amendments of the Terms and Conditions
which are not material and which do not relate to the
matters listed in § 5 paragraph 3, Nos. 1 to 8 of the SchVG
require a simple majority of the votes cast.

An English language translation of § 328 (1) BGB (Biirgerliches Gesetzbuch) (German Civil Code) reads as follow: "A contract may stipulate

performance for the benefit of a third party, to the effect that the third party acquires the right directly to demand performance."



(3) Beschliisse der Gldubiger. Beschliisse der Gliubiger
werden nach Wahl der Emittentin im Wege der
Abstimmung ohne Versammlung nach § 18 SchVG oder
einer Glaubigerversammlung nach § 9 SchVG gefasst.

(4) Leitung der Abstimmung. Die Abstimmung wird von
einem von der Emittentin beauftragten Notar oder, falls der
gemeinsame Vertreter zur Abstimmung aufgefordert hat,
vom gemeinsamen Vertreter geleitet.

(5) Stimmrecht. An Abstimmungen der Gldubiger nimmt
jeder Gldubiger nach MaBligabe des Nennwerts oder des
rechnerischen Anteils seiner Berechtigung an den
ausstehenden Schuldverschreibungen teil.

(6) Gemeinsamer Vertreter.

[Falls Kkein gemeinsamer Vertreter in den
Anleihebedingungen Dbestellt wird, ist folgendes
anwendbar: Die Glaubiger konnen durch

Mehrheitsbeschluss zur Wahrnehmung ihrer Rechte einen
gemeinsamen Vertreter fiir alle Glaubiger bestellen.]

[Im Fall der Bestellung des gemeinsamen Vertreters in
den Anleihebedingungen, ist folgendes anwendbar:
Gemeinsamer Vertreter ist [e]. Die Haftung des
gemeinsamen Vertreters ist auf das Zehnfache seiner
jéhrlichen Vergiitung beschrinkt, es sei denn, dem
gemeinsamen Vertreter féllt Vorsatz oder grobe
Fahrlassigkeit zur Last.]

Der gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und
Befugnisse, welche ihm durch Gesetz oder von den
Glaubigern durch Mehrheitsbeschluss eingerdaumt wurden.
Er hat die Weisungen der Glaubiger zu befolgen. Soweit er
zur Geltendmachung von Rechten der Glaubiger erméchtigt
ist, sind die einzelnen Gldubiger zur selbstdndigen
Geltendmachung dieser Rechte nicht befugt, es sei denn,
der Mehrheitsbeschluss sieht dies ausdriicklich vor. Uber
seine Tétigkeit hat der gemeinsame Vertreter den
Glaubigern zu berichten. Fiir die Abberufung und die
sonstigen Rechte und Pflichten des gemeinsamen
Vertreters gelten die Vorschriften des SchVG.

§12
BEGEBUNG WEITERER
SCHULDVERSCHREIBUNGEN, ANKAUF UND
ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die
Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der
Glaubiger weitere Schuldverschreibungen mit gleicher
Ausstattung (gegebenenfalls mit Ausnahme des Tages der
Begebung, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit
diesen Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie
bilden.

(2)  Ankauf. Die  Emittentin  ist  berechtigt,
Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig zu
jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin
erworbenen Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der
Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der
Emissionsstelle zwecks Entwertung eingereicht werden.
Sofern diese Kéufe durch 6ffentliches Angebot erfolgen,
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(3) Resolution of Holders. Resolutions of Holders shall be
passed at the election of the Issuer by vote taken without
a meeting in accordance with § 18 SchVG or in a Holder's
meeting in accordance with § 9 SchVG.

(4) Chair of the vote. The vote will be chaired by a notary
appointed by the Issuer or, if the Holders' Representative
(as defined below) has convened the vote, by the Holders'
Representative.

(5) Voting rights. Each Holder participating in any vote
shall cast votes in accordance with the nominal amount or
the notional share of its entitlement to the outstanding
Notes.

(6) Holders' Representative.

[If no Holders' Representative is designated in the
Terms and Conditions the following applies: The
Holders may by majority resolution appoint a common
representative (the "Holders' Representative") to exercise
the Holders' rights on behalf of each Holder.]

[If the Holders' Representative is appointed in the
Terms and Conditions the following applies: The
common representative (the "Holders' Representative")
shall be [e]. The liability of the Holders' Representative
shall be limited to ten times the amount of its annual
remuneration, unless the Holders' Representative has
acted willfully or with gross negligence.]

The Holders' Representative shall have the duties and
powers provided by law or granted by majority resolution
of the Holders. The Holders' Representative shall comply
with the instructions of the Holders. To the extent that the
Holders' Representative has been authorised to assert
certain rights of the Holders, the Holders shall not be
entitled to assert such rights themselves, unless explicitly
provided for in the relevant majority resolution. The
Holders' Representative shall provide reports to the
Holders on its activities. The regulations of the SchVG
apply with regard to the recall and the other rights and
obligations of the Holders' Representative.

§12
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND
CANCELLATION

(1) Further Issues. The Issuer may from time to time,
without the consent of the Holders, issue further Notes
having the same terms and conditions as the Notes in all
respects (or in all respects except for the issue date,
interest commencement date and/or issue price) so as to
form a single Series with the Notes.

(2) Purchases. The Issuer may at any time purchase Notes
in the market or otherwise and at any price. Notes
purchased by the Issuer may, at the option of the Issuer,
be held, resold or surrendered to the Fiscal Agent for
cancellation. If purchases are made by tender, tenders for
such Notes must be made available to all Holders of such
Notes alike.



muss dieses Angebot allen Gldubigern gemacht werden.

(3) Entwertung. Sémtliche vollstindig zuriickgezahlten
Schuldverschreibungen sind unverziiglich zu entwerten
und konnen nicht wieder begeben oder wiederverkauft
werden.

§13
MITTEILUNGEN

[Falls die Schuldverschreibungen an dem regulierten
Markt einer Wertpapierborse notiert werden, ist
folgendes anwendbar:

(1) Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen
betreffenden Mitteilungen werden in elektronischer Form
auf der Internetseite der Emittentin [und zusétzlich [in
elektronischer Form auf der Website der Luxemburger
Wertpapierborse (www.luxse.com)]] verdffentlicht. Jede
derartige Mitteilung gilt am dritten Tag nach der
Veroffentlichung (oder bei mehreren Verdffentlichungen
an dem dritten Tag nach der ersten solchen
Veroffentlichung) als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearingsystem. Solange die
Globalurkunde[n] insgesamt von dem Clearingsystem oder
im Namen des Clearingsystems gehalten [wird] [werden],
und soweit die Verdffentlichung von Mitteilungen nach
Absatz 1 rechtlich nicht mehr erforderlich ist, ist die
Emittentin berechtigt, eine Veroffentlichung in den in
Absatz 1 genannten Medien durch eine Mitteilung an das
Clearingsystem  zur  Weiterleitung  durch  das
Clearingsystem an die Glaubiger zu ersetzen. Jede derartige
Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der Mitteilung
an das Clearingsystem als den Gldubigern wirksam
mitgeteilt.]

[Falls die Schuldverschreibungen nicht an dem
regulierten Markt einer Wertpapierborse notiert
werden, ist folgendes anwendbar:

(1) Mitteilungen an das Clearingsystem. Die Emittentin
wird alle die Schuldverschreibungen betreffenden
Mitteilungen an das Clearingsystem zur Weiterleitung
durch das Clearingsystem an die Glaubiger iibermitteln.
Jede derartige Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag
der Mitteilung an das Clearingsystem als den Glaubigern
mitgeteilt.]

(@] [(B) Form der Mitteilung der Gldubiger.
Mitteilungen, die von einem Glaubiger gemacht werden,
miissen schriftlich erfolgen und zusammen mit dem
Nachweis seiner Inhaberschaft geméf § 14 Absatz 3 an die
Emissionsstelle geleitet werden. Eine solche Mitteilung
kann iiber das Clearingsystem in der von der
Emissionsstelle  und dem  Clearingsystem  dafiir
vorgesehenen Weise erfolgen.
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(3) Cancellation. All Notes redeemed in full shall be
cancelled forthwith and may not be reissued or resold.

§13
NOTICES

[If the Notes are listed on the regulated market of a
stock exchange the following applies:

(1) Publication. All notices concerning the Notes shall be
published in electronic form on the website of the Issuer
[and, additionally, [in electronic form on the website of
the Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com)]].
Any notice so given will be deemed to have been validly
given on the third day following the date of such
publication (or, if published more than once, on the third
day following the date of the first such publication).

(2) Notification to Clearing System. So long as the Global
Notel[s] [is] [are] held in [its] [their] entirety by or on
behalf of the Clearing System and, if the publication of
notices pursuant to paragraph (1) is no longer required by
law, the Issuer may, in lieu of publication in the media set
forth in paragraph (1) above, deliver the relevant notice to
the Clearing System, for communication by the Clearing
System to the Holders. Any such notice shall be deemed
to have been validly given to the Holders on the seventh
day after the day on which said notice was given to the
Clearing System.]

[If the Notes are not listed on the regulated market of
a stock exchange the following applies:

(1) Notification to Clearing System. The Issuer shall
deliver all notices concerning the Notes to the Clearing
System for communication by the Clearing System to the
Holders. Any such notice shall be deemed to have been
given to the Holders on the seventh day after the day on
which said notice was given to the Clearing System.]

[(2)] [(3)] Form of Notice of Holders. Notices to be given
by any Holder shall be made by means of a written
declaration to be delivered together with an evidence of
the Holder’s entitlement in accordance with § 14 (3) to the
Fiscal Agent. Such notice may be given through the
Clearing System in such manner as the Fiscal Agent and
the Clearing System may approve for such purpose.



§14
ANWENDBARES RECHT, GERICHTSSTAND UND
GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der
Schuldverschreibungen sowie die Rechte und Pflichten der
Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder
Hinsicht nach deutschem Recht.

(2) Gerichtsstand. Nicht ausschlieBlich zustindig fiir
samtliche im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder sonstige
Verfahren ist das Landgericht Frankfurt am Main.

(3) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glidubiger von
Schuldverschreibungen ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit
gegen die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der
Glaubiger und die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus
diesen Schuldverschreibungen im eigenen Namen auf der
folgenden Grundlage zu schiitzen oder geltend zu machen:
(i) indem er eine Bescheinigung der Depotbank (wie
nachfolgend definiert) beibringt, bei der er fiir die
Schuldverschreibungen ein Wertpapierdepot unterhilt,
welche (a) den vollstindigen Namen und die vollstéindige
Adresse des Gldubigers enthélt, (b) den Gesamtnennbetrag
der Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter dem
Datum der Bestétigung auf dem Wertpapierdepot verbucht
sind und (c) bestitigt, dass die Depotbank gegeniiber dem
Clearingsystem eine schriftliche Erklarung abgegeben hat,
die die vorstechend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthélt; und (ii) indem er eine Kopie der die
betreffenden Schuldverschreibungen  verbriefenden
Globalurkunde vorlegt, deren Ubereinstimmung mit dem
Original eine  vertretungsberechtigte  Person  des
Clearingsystems oder des Verwahrers des Clearingsystems
bestitigt hat, ohne dass eine Vorlage der Originalbelege
oder der die Schuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde in einem solchen Verfahren erforderlich
wire. Fir die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet
"Depotbank" jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschéft zu betreiben und bei
der/dem der Gldubiger ein Wertpapierdepot fiir die
Schuldverschreibungen unterhélt, einschlieBlich des
Clearingsystems. Unbeschadet des Vorstehenden kann
jeder Glaubiger seine Rechte aus den
Schuldverschreibungen auch auf jede andere Weise
schiitzen oder geltend machen, die im Land des
Rechtsstreits prozessual zuldssig ist.

§ 15
SPRACHE

[Falls die Anleihebedingungen in deutscher Sprache mit
einer Ubersetzung in die englische Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die englische Sprache ist
beigefiigt. Der deutsche Text ist bindend und maligeblich.
Die Ubersetzung in die englische Sprache ist
unverbindlich.]
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§ 14
APPLICABLE LAW, PLACE OF JURISDICTION
AND ENFORCEMENT

(1) Applicable Law. The Notes, as to form and content,
and all rights and obligations of the Holders and the Issuer,
shall be governed by German law.

(2) Place of Jurisdiction. The District Court (Landgericht)
in Frankfurt am Main shall have non-exclusive
jurisdiction for any action or other legal proceedings
arising out of or in connection with the Notes.

(3) Enforcement. Any Holder of Notes may in any
proceedings against the Issuer, or to which such Holder
and the Issuer are parties, protect and enforce in its own
name its rights arising under such Notes on the basis of (i)
a statement issued by the Custodian (as defined below)
with whom such Holder maintains a securities account in
respect of the Notes (a) stating the full name and address
of the Holder, (b) specifying the aggregate principal
amount of Notes credited to such securities account on the
date of such statement and (c) confirming that the
Custodian has given written notice to the Clearing System
containing the information pursuant to (a) and (b) and (ii)
a copy of the Global Note representing the Notes in global
form certified as being a true copy by a duly authorised
officer of the Clearing System or a depository of the
Clearing System, without the need for production in such
proceedings of the actual records or the Global Note
representing the Notes. For purposes of the foregoing,
"Custodian" means any bank or other financial institution
of recognised standing authorised to engage in securities
custody business with which the Holder maintains a
securities account in respect of the Notes and includes the
Clearing System. Each Holder may, without prejudice to
the foregoing, protect and enforce its rights under the
Notes also in any other way which is admitted in the
country of the proceedings.

§ 15
LANGUAGE

[If the Terms and Conditions are to be in the German
language with an English language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the German
language and provided with an English language
translation. The German text shall be controlling and
binding. The English language translation is non-binding.]



[Falls die Anleihebedingungen ausschliellich in
deutscher Sprache abgefasst sind, ist folgendes
anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind ausschlieBlich in deutscher
Sprache abgefasst.]

[Falls die Anleihebedingungen in englischer Sprache
mit einer Ubersetzung in die deutsche Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in englischer Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
beigefiigt. Der englische Text ist bindend und mafigeblich.
Die Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
unverbindlich.]
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[If the Terms and Conditions are to be in the English
language only the following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language only.]

[If the Terms and Conditions are to be in the English
language with a German language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language and provided with a German language
translation. The English text shall be controlling and
binding. The German language translation is non-
binding.]



OPTION III — Anleihebedingungen fiir
bevorrechtigte nicht nachrangige
Nullkupon-Schuldverschreibungen

§1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM,
DEFINITIONEN
1) Wéhrung; Stiickelung. Diese Serie von

Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen") der
NATIXIS Pfandbriefbank AG (die "Emittentin") wird in
[festgelegte Wihrung] (die "festgelegte Wéhrung") im
Gesamtnennbetrag [falls die Globalurkunde eine NGN
ist, ist folgendes anwendbar: (vorbehaltlich § 1(6))] von
[Gesamtnennbetrag] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in
Worten]) in der Stiickelung von [festgelegte Stiickelung]
(die "festgelegte Stiickelung") begeben.]

(2) Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den
Inhaber.

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die durch eine
Dauerglobalurkunde verbrieft sind, ist folgendes
anwendbar:

(3) Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind
durch eine Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde"
oder die "Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die
Dauerglobalurkunde tragt die Unterschriften
ordnungsgemil bevollméachtigter Vertreter der Emittentin
und ist von der Emissionsstelle oder in deren Namen mit
einer Kontrollunterschrift versehen. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben. |

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die anfiinglich
durch eine vorliufige Globalurkunde verbrieft sind (fiir
Schuldverschreibungen, die in Ubereinstimmung mit
den D Rules begeben werden), ist folgendes anwendbar:

(3) Vorliufige Globalurkunde — Austausch.

(a) Die Schuldverschreibungen sind anfanglich durch eine

vorldufige Globalurkunde (die "vorldufige
Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die
vorlaufige Globalurkunde wird gegen

Schuldverschreibungen in der festgelegten Stiickelung, die
durch eine Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde"
und (zusammen mit der vorldufigen Globalurkunde) die
"Globalurkunden" und (jeweils) eine "Globalurkunde™)
ohne Zinsscheine verbrieft sind, ausgetauscht. Die
vorldufige Globalurkunde und die Dauerglobalurkunde
tragen jeweils die Unterschriften ordnungsgemal
bevollmichtigter Vertreter der Emittentin und sind jeweils
von der Emissionsstelle oder in deren Namen mit einer
Kontrollunterschrift ~ versehen. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

(b) Die vorldufige Globalurkunde wird frithestens an einem
Tag gegen die Dauerglobalurkunde austauschbar, der 40
Tage nach dem Tag der Begebung der durch die vorldufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen liegt.
Ein solcher Austausch soll nur nach Vorlage von
Bescheinigungen gemél U.S. Steuerrecht erfolgen, wonach
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OPTION III — Terms and Conditions that
apply to preferred senior zero coupon
Notes

§1
CURRENCY, DENOMINATION, FORM,
DEFINITIONS

(1) Currency, Denomination. This Series of Notes (the
"Notes") of NATIXIS Pfandbriefbank AG (the "Issuer")
is being issued in [Specified Currency] (the "Specified
Currency") in the aggregate principal amount [in the case
the Global Note is a NGN the following applies:
(subject to § 1(6))] of [aggregate principal amount] (in
words: [aggregate principal amount in words]) in the
denomination of [specified Denomination] (the
"specified Denomination™).]

(2) Form. The Notes are being issued in bearer form.

[In the case of Notes which are represented by a
Permanent Global Note the following applies:

(3) Permanent Global Note. The Notes are represented by
a permanent global note (the "Permanent Global Note" or
the "Global Note") without coupons. The Permanent
Global Note shall be signed by authorised signatories of
the Issuer and shall be authenticated by or on behalf of the
Fiscal Agent. Definitive Notes and interest coupons will
not be issued.]

[In the case of Notes which are initially represented by
a Temporary Global Note (for notes issued in
compliance with the D Rules) the following applies:

(3) Temporary Global Note — Exchange.

(a) The Notes are initially represented by a temporary
global note (the "Temporary Global Note") without
coupons. The Temporary Global Note will be
exchangeable for Notes in the specified Denomination
represented by a permanent global note (the "Permanent
Global Note" and, together with the Temporary Global
Note, the "Global Notes" and, each a "Global Note")
without coupons. The Temporary Global Note and the
Permanent Global Note shall each be signed by authorised
signatories of the Issuer and shall each be authenticated by
or on behalf of the Fiscal Agent. Definitive Notes and
interest coupons will not be issued.

(b) The Temporary Global Note shall be exchangeable for
the Permanent Global Note from a date 40 days after the
date of issue of the Notes represented by the Temporary
Global Note. Such exchange shall only be made upon
delivery of certifications to the effect that the beneficial
owner or owners of the Notes represented by the



der oder die wirtschaftlichen Eigentiimer der durch die
vorlaufige Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen  keine  U.S.-Personen  sind
(ausgenommen bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte
Personen, die Schuldverschreibungen iiber solche
Finanzinstitute halten). Zinszahlungen auf durch eine
vorlaufige Globalurkunde verbriefte
Schuldverschreibungen erfolgen erst nach Vorlage solcher
Bescheinigungen. Eine gesonderte Bescheinigung ist
hinsichtlich einer jeden solchen Zinszahlung erforderlich.
Jede Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag nach
dem Tag der Ausgabe der durch die vorldufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen eingeht,
wird als ein Ersuchen behandelt werden, diese vorldufige
Globalurkunde gemidB diesem Absatz (b) dieses § 1 Absatz
3 auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch fiir die
vorldufige Globalurkunde geliefert werden, sind nur
auflerhalb der Vereinigten Staaten zu liefern. Fiir die
Zwecke dieses Absatzes bezeichnet "Vereinigte Staaten"
die Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieBlich deren
Bundesstaaten und des District of Columbia) sowie deren
Territorien (einschlieBlich Puerto Ricos, der U.S. Virgin
Islands, Guam, American Samoa, Wake Island und
Northern Mariana Islands).]

(4) Clearingsystem. Jede Globalurkunde wird von einem

oder im Namen eines Clearingsystems verwahrt.
"Clearingsystem" bedeutet [bei mehr als einem
Clearingsystem: jeweils] Folgendes: [Clearstream

Banking AG, Frankfurt am Main, Neue Borsenstralie 8,
60487 Frankfurt am Main, Deutschland ("CBF")]
[Clearstream Banking S.A., Luxembourg, 42 Avenue JF
Kennedy, 1855 Luxembourg, Luxemburg ("CBL")] [und]
[Euroclear Bank SA/NV, 1 Boulevard du Roi Albert II,
1210 Brussels, Belgien ("Euroclear")] [(CBL and Euroclear
jeweils ein "ICSD" und zusammen die "ICSDs")] sowie
jeder Funktionsnachfolger.

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die im Namen der
ICSDs verwahrt werden, ist folgendes anwendbar:

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Schuldverschreibungen werden in Form
einer new global note ("NGN") ausgegeben und von einem
common safekeeper im Namen beider ICSDs verwahrt. ]

[Falls die Globalurkunde eine CGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Schuldverschreibungen werden in Form
einer classical global note ("CGN") ausgegeben und von
einer gemeinsamen Verwahrstelle im Namen beider [CSDs
verwahrt.]]

(5) Gldubiger von Schuldverschreibungen. "Glaubiger"
bedeutet jeder Inhaber eines Miteigentumsanteils oder
anderen Rechts an den Schuldverschreibungen.

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar:

(6) Register der ICSDs. Der Gesamtnennbetrag der durch
die Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen
entspricht dem jeweils in den Registern beider ICSDs
eingetragenen Gesamtbetrag. Die Register der ICSDs
(unter denen man die Register versteht, die jeder ICSD fiir
seine Kunden {iber den Betrag ihres Anteils an den
Schuldverschreibungen fiihrt) sind mageblicher Nachweis
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Temporary Global Note is not a U. S. person (other than
certain financial institutions or certain persons holding
Notes through such financial institutions) as required by
U.S. tax law. Payment of interest on Notes represented by
a Temporary Global Note will be made only after delivery
of such certifications. A separate certification shall be
required in respect of each such payment of interest. Any
such certification received on or after the 40th day after
the date of issue of the Notes represented by the
Temporary Global Note will be treated as a request to
exchange such Temporary Global Note pursuant to this
subparagraph (b) of this § 1(3). Any securities delivered
in exchange for the Temporary Global Note shall be
delivered only outside of the United States. For purposes
of this subparagraph, "United States" means the United
States of America (including the States thereof and the
District of Columbia) and its possessions (including
Puerto Rico, the U. S. Virgin Islands, Guam, American
Samoa, Wake Island and Northern Mariana Islands).]

(4) Clearing System. Any Global Note will be kept in
custody by or on behalf of the Clearing System. "Clearing
System" means [if more than one Clearing System: each
of] the following: [Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, Neue Borsenstralle 8, 60487 Frankfurt am
Main, Germany ("CBF")] [Clearstream Banking S.A.,
Luxembourg, 42 Avenue JF Kennedy, 1855 Luxembourg,
Luxembourg ("CBL")] [and] [Euroclear Bank SA/NV, 1
Boulevard du Roi Albert II, 1210 Brussels, Belgium
("Euroclear")] [(CBL and Euroclear each an "ICSD" and
together the "ICSDs")] and any successor in such
capacity.

[In the case of Notes kept in custody on behalf of the
ICSDs the following applies:

[In the case the Global Note is a NGN the following
applies: The Notes are issued in new global note ("NGN")
form and are kept in custody by a common safekeeper on
behalf of both ICSDs.]

[In the case the Global Note is a CGN the following
applies: The Notes are issued in classical global note
("CGN") form and are kept in custody by a common
depositary on behalf of both ICSDs.]]

(5) Holder of Notes. "Holder" means any holder of a
proportionate co-ownership or other beneficial interest or
right in the Notes.

[In the case the Global Note is a NGN the following
applies:

(6) Records of the ICSDs. The aggregate principal amount
of Notes represented by the Global Note shall be the
aggregate amount from time to time entered in the records
of both ICSDs. The records of the ICSDs (which
expression means the records that each ICSD holds for its
customers which reflect the amount of such customer’s
interest in the Notes) shall be conclusive evidence of the



iiber den Gesamtnennbetrag der durch die Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen, und eine zu diesem
Zweck von einem ICSD jeweils ausgestellte Bescheinigung
mit dem Betrag der so verbrieften Schuldverschreibungen
ist ein mafgeblicher Nachweis iliber den Inhalt des
Registers des jeweiligen ICSD zu diesem Zeitpunkt.

Bei Riickzahlung oder Zahlung einer Rate oder einer
Zinszahlung beziiglich der durch die Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen bzw. bei Kauf und
Entwertung der durch die Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen stellt die Emittentin selbst oder ein
von ihr ernannter Erfiillungsgehilfe sicher, dass die
Einzelheiten iliber Riickzahlung und Zahlung bzw. Kauf
und Loschung beziiglich der Globalurkunde pro rata in die
Unterlagen der ICSDs eingetragen werden, und dass nach
dieser Eintragung vom Gesamtnennbetrag der in die
Register der ICSDs aufgenommenen und durch die
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen der
Gesamtnennbetrag der zuriickgekauften bzw. gekauften
und entwerteten Schuldverschreibungen bzw. der
Gesamtbetrag der so gezahlten Raten abgezogen wird.

[Falls die vorliufige Globalurkunde eine NGN ist, ist
folgendes anwendbar: Bei Austausch eines Anteils von
ausschlieBflich durch eine vorldufige Globalurkunde
verbriefter Schuldverschreibungen wird die Emittentin
sicherstellen, dass die Einzelheiten dieses Austauschs pro
rata in die Aufzeichnungen der ICSDs aufgenommen
werden.]]

(M) In Bezug genommene Bedingungen. Die
Bestimmungen gemidfl Schedule 8 der gednderten und
neugefassten Fiscal Agency Rules vom 22. Mai 2024 (das
"Agency Agreement") der NATIXIS Pfandbriefbank AG
(einsehbar unter www.luxse.com), die {iberwiegend das fiir
Glaubigerversammlungen oder Abstimmungen der
Glaubiger ohne Versammlung zu wahrende Verfahren
betreffen, sind in vollem Umfang durch diese
Anleihebedingungen in Bezug genommen.

§2
STATUS

Die Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte,
nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten
der Emittentin, die jederzeit untereinander gleichrangig
sind (bevorrechtigte nicht nachrangige
Schuldverschreibungen). Die Zahlungsverpflichtungen der
Emittentin aus den Schuldverschreibungen sind, mit
Ausnahme von  Bestimmungen nach  geltenden
Rechtsvorschriften, jederzeit mindestens gleichrangig mit
allen anderen bestehenden und zukiinftigen nicht
besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten und
finanziellen  Verpflichtungen der Emittentin. Die
Schuldverschreibungen  haben  damit in  einem
Insolvenzverfahren iiber das Vermdgen der Emittentin
unter den zur Zeit der Erdffnung des Insolvenzverfahrens
begriindeten nicht nachrangigen Vermdgensanspriichen
gegen die Emittentin den durch § 46f Abs. 5 des
Kreditwesengesetzes bestimmten hoheren Rang.
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aggregate principal amount of Notes represented by the
Global Note and, for these purposes, a statement issued by
a ICSD stating the amount of Notes so represented at any
time shall be conclusive evidence of the records of the
relevant ICSD at that time.

On any redemption or payment of an instalment or interest
being made in respect of, or purchase and cancellation of,
any of the Notes represented by the Global Note the Issuer
itself or any agent appointed by him shall procure that
details of any redemption, payment or purchase and
cancellation (as the case may be) in respect of the Global
Note shall be entered pro rata in the records of the ICSDs
and, upon any such entry being made, the aggregate
principal amount of the Notes recorded in the records of
the ICSDs and represented by the Global Note shall be
reduced by the aggregate principal amount of the Notes so
redeemed or purchased and cancelled or by the aggregate
amount of such instalment so paid.

[In the case the Temporary Global Note is a NGN the
following applies: On an exchange of a portion only of
the Notes represented by a Temporary Global Note, the
Issuer shall procure that details of such exchange shall be
entered pro rata in the records of the ICSDs.]]

[(7)] Referenced Conditions. The Terms and Conditions
fully refer to the provisions set out in Schedule 8 of the
amended and restated Fiscal Agency Rules dated May 22,
2024 (the "Agency Agreement") of NATIXIS
Pfandbriefbank AG (on display under www.luxse.com)
containing primarily the procedural provisions regarding
resolutions of Holders.

§2
STATUS

The obligations under the Notes constitute direct,
unconditional, unsecured and unsubordinated obligations
of the Issuer and shall at all times rank pari passu without
any preference among themselves (preferred senior
Notes). The payment obligations of the Issuer under the
Notes shall, save for such exceptions as may be provided
for by applicable law, at all times rank at least equally with
all other unsecured and unsubordinated indebtedness and
monetary obligations of the Issuer present and future. In
case of insolvency proceedings concerning the assets of
the Issuer, among the unsubordinated claims against the
Issuer at the time of opening of insolvency proceedings,
the obligations under the Notes have the higher rank
pursuant to § 46f (5) German Banking Act
(Kreditwesengesetz).



§3
ZINSEN

(1) Keine periodischen Zinszahlungen. Es erfolgen keine
periodischen Zinszahlungen auf die
Schuldverschreibungen.

(2) Auflaufende Zinsen. Falls die Emittentin die
Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht einlost, ist der
ausstehende Nennbetrag der Schuldverschreibungen vom
Tag der Filligkeit an (einschlieflich) bis zum Tag der
tatsdchlichen Riickzahlung der Schuldverschreibungen
(ausschlieBlich) in Hohe des gesetzlich festgelegten
Zinssatzes fiir Verzugszinsen' zu verzinsen.

(3) Zinstagequotient. "Zinstagequotient" bezeichnet im
Hinblick auf die Berechnung eines Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fiir einen beliebigen Zeitraum (der
"Zinsberechnungszeitraum"):

[Falls Actual/Actual anwendbar ist, ist folgendes
anwendbar: die tatsdchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch die tatséchliche
Anzahl von Tagen in der jeweiligen Zinsperiode.]

[Im Fall von Actual/365 (Fixed), ist folgendes
anwendbar: die tatsichliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]

[Im Fall von Actual/360, ist folgendes anwendbar: die
tatsdchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360.]

[Im Fall von 30/360 oder Bond Basis, ist folgendes
anwendbar: die Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360, wobei die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen zu ermitteln
ist (es sei denn, (i) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraums féllt auf den 31. Tag eines
Monates, wihrend der erste Tag des
Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30. noch auf den
31. Tag eines Monats fillt, wobei in diesem Fall der diesen
Tag enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekiirzter
Monat zu behandeln ist, oder (ii) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes fdllt auf den letzten Tag des
Monats Februar, wobei in diesem Fall der Monat Februar
nicht als ein auf 30 Tage verldngerter Monat zu behandeln

ist).]

[Im Fall von 30E/360 oder Eurobond Basis, ist folgendes
anwendbar: die Anzahl der Tage im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (dabei ist die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit 12 Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln, und
zwar ohne Berlicksichtigung des ersten oder letzten Tages
des Zinsberechnungszeitraumes, es sei denn, dass im Falle
einer am Filligkeitstag endenden Zinsperiode der
Filligkeitstag der letzte Tag des Monats Februar ist, in
welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat
zu 30 Tagen verldngert gilt).]

[Im Fall von 360/360, ist folgendes anwendbar: die
Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert
durch 360, berechnet auf der Grundlage eines Jahres von
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§3
INTEREST

(1) No Periodic Payments of Interest. There will not be
any periodic payments of interest on the Notes.

(2) Accrual of Interest. If the Issuer shall fail to redeem
the Notes when due, interest shall accrue on the
outstanding principal amount of the Notes from (and
including) the due date to (but excluding) the date of
actual redemption of the Notes at the default rate of
interest established by law!.

(3) Day Count Fraction. "Day Count Fraction" means, in
respect of the calculation of an amount of interest on any
Note for any period of time (the "Calculation Period"):

[If Actual/Actual is applicable the following applies:
the actual number of days in the Calculation Period
divided by the actual number of days in the respective
interest period.]

[if Actual/365 (Fixed) the following applies: the actual
number of days in the Calculation Period divided by 365.]

[if Actual/360 the following applies: the actual number
of days in the Calculation Period divided by 360.]

[if 30/360 or Bond Basis the following applies: the
number of days in the Calculation Period divided by 360,
the number of days to be calculated on the basis of a year
of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month
but the first day of the Calculation Period is a day other
than the 30th or 31st day of a month, in which case the
month that includes that last day shall not be considered
to be shortened to a 30-day month, or (ii) the last day of
the Calculation Period is the last day of the month of
February in which case the month of February shall not be
considered to be lengthened to a 30-day month).]

[if 30E/360 or Eurobond Basis the following applies:
the number of days in the Calculation Period divided by
360 (the number of days to be calculated on the basis of a
year of 360 days with twelve 30-day months, without
regard to the date of the first day or last day of the
Calculation Period unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the
month of February, in which case the month of February
shall not be considered to be lengthened to a 30-day
month).]

[if 360/360 the following applies: the number of days in
the Calculation Period divided by 360, calculated on the
basis of a year of 360 days with twelve 30-day months.]



360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen.]

§4
ZAHLUNGEN

(1) Zahlungen von Kapital. Die Zahlung von Kapital in
Bezug auf die Schuldverschreibungen erfolgen nach
MafBgabe des nachstehenden Absatzes 2 an das
Clearingsystem oder dessen Order zur Gutschrift auf den
Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearingsystems
gegen Vorlage und (aufler im Fall von Teilzahlungen)
Einreichung der die Schuldverschreibungen zum Zeitpunkt
der Zahlung verbriefenden Globalurkunde bei der
bezeichneten Geschiftsstelle der Emissionsstelle.

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich (i) geltender steuerlicher
und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften
und (ii) eines Einbehalts oder Abzugs aufgrund eines
Vertrags wie in Section 1471(b) des U.S. Internal Revenue
Code von 1986 (der "Code") beschrieben bzw. anderweit
gemil Section 1471 bis Section 1474 des Code auferlegt,
etwaigen aufgrund dessen getroffener Regelungen oder
geschlossener Abkommen, etwaiger offizieller
Auslegungen davon, oder von Gesetzen zur Umsetzung
einer Regierungszusammenarbeit dazu erfolgen zu
leistende Zahlungen auf die Schuldverschreibungen in
[festgelegte Wihrung].

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die nicht auf Euro
lauten, ist folgendes anwendbar:

Stellt die Emittentin fest, dass zu zahlende Betrige am
betreffenden Zahltag aufgrund von Umstdnden, die
auflerhalb ihrer Verantwortung liegen, in frei libertragbaren
und konvertierbaren Geldern fiir sie nicht verfligbar sind,
oder dass die festgelegte Wiahrung oder eine gesetzlich
eingefilhrte  Nachfolge-Wiahrung (die  "Nachfolge-
Wiéhrung") nicht mehr fiir die Abwicklung von
internationalen Finanztransaktionen verwendet wird, kann
die Emittentin ihre Zahlungsverpflichtungen am jeweiligen
Zahltag oder sobald wie es nach dem Zahltag
verniinftigerweise moglich ist durch eine Zahlung in Euro
auf der Grundlage des anwendbaren Wechselkurses
erfiilllen. Die Glaubiger sind nicht berechtigt, [weitere]
Zinsen oder sonstige Zahlungen in Bezug auf eine solche
Zahlung zu verlangen. Der "anwendbare Wechselkurs" ist
(i) falls verfiigbar, derjenige Wechselkurs des Euro zu der
festgelegten Wéhrung oder der Nachfolge-Wéhrung, der
von der Européischen Zentralbank fiir einen Tag festgelegt
und verdffentlicht wird, der innerhalb eines angemessenen
Zeitraums (gemdB Bestimmung der Emittentin nach
billigem Ermessen) vor und so nahe wie moglich an dem
Tag liegt, an dem die Zahlung geleistet wird, oder (ii) falls
kein solcher Wechselkurs verfligbar ist, der von der
Emittentin  nach  billigem Ermessen festgelegte
Wechselkurs des Euro zu der festgelegten Wihrung oder
der Nachfolge-Wéhrung.]

(3) Erfiillung. Die Emittentin wird durch Leistung der
Zahlung an das Clearingsystem oder dessen Order von ihrer
Zahlungspflicht befreit.

(4) Zahltag. Fillt der Filligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein
Zahltag ist, dann hat der Gldubiger keinen Anspruch auf
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§4
PAYMENTS

(1) Payment of Principal. Payment of principal in respect
of the Notes shall be made, subject to subparagraph (2)
below, to the Clearing System or to its order for credit to
the accounts of the relevant account holders of the
Clearing System upon presentation and (except in the case
of partial payment) surrender of the Global Note
representing the Notes at the time of payment at the
specified office of the Fiscal Agent.

(2) Manner of Payment. Subject to (1) applicable fiscal and
other laws and regulations and (ii) any withholding or
deduction required pursuant to an agreement described in
Section 1471(b) of the U.S. Internal Revenue Code of
1986 (the "Code") or otherwise imposed pursuant to
Sections 1471 through 1474 of the Code, any regulations
or agreements thereunder, any official interpretations
thereof, or any law implementing an intergovernmental
approach thereto, payments of amounts due in respect of
the Notes shall be made in [Specified Currency].

[In the case of Notes not denominated in Euro the
following applies:

If the Issuer determines that the amount payable on the
relevant Payment Business Day is not available to it in
such freely negotiable and convertible funds for reasons
beyond its control or that the Specified Currency or any
successor currency to it provided for by law (the
"Successor Currency") is no longer used for the settlement
of international financial transactions, the Issuer may
fulfil its payment obligations by making such payment in
Euro on, or as soon as reasonably practicable after, the
relevant Payment Business Day on the basis of the
Applicable Exchange Rate. Holders shall not be entitled
to [further] interest or any other payment as a result
thereof. The "Applicable Exchange Rate" shall be, (i) if
available, the Euro foreign exchange reference rate for the
Specified Currency or the Successor Currency determined
and published by the European Central Bank for the most
recent practicable date falling within a reasonable period
(as determined by the Issuer in its equitable discretion)
prior to the day on which the payment is made or, (i) if
such rate is not available, the foreign exchange rate of the
Specified Currency or the Successor Currency against the
Euro as determined by the Issuer in its equitable
discretion. ]

(3) Discharge. The Issuer shall be discharged by payment
to, or to the order of, the Clearing System.

(4) Payment Business Day. If the date for payment of any
amount in respect of any Note is not a Payment Business
Day then the Holder shall not be entitled to payment until



Zahlung vor dem nidchsten Zahltag am jeweiligen
Geschiftsort. Der Glaubiger ist nicht berechtigt, weitere
Zinsen oder sonstige Zahlungen aufgrund dieser
Verspétung zu verlangen.

Fiir diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen Tag (auller
einem Samstag oder Sonntag), an dem [falls die festgelegte
Wihrung EUR ist oder falls T2 aus anderen Griinden
benotigt wird, ist folgendes anwendbar: das Real-time
Gross Settlement System des Eurosystems oder dessen
Nachfolger oder Ersatzsystem ("T2") gedffnet ist] [falls die
festgelegte Wihrung nicht EUR ist, oder falls aus
anderen Griinden erforderlich, ist folgendes
anwendbar: [und] Geschéaftsbanken und Devisenmaérkte in
[relevantes Finanzzentrum| Zahlungen abwickeln].

(5) Bezugnahmen auf Kapital. Bezugnahmen in diesen
Anleihebedingungen auf Kapital der
Schuldverschreibungen schliefen, soweit anwendbar, die
folgenden Betrdge ein: den Riickzahlungsbetrag der
Schuldverschreibungen; den vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen; [falls die
Emittentin das Wahlrecht hat, die
Schuldverschreibungen aus anderen als steuerlichen
Griinden vorzeitig zuriickzuzahlen, ist folgendes
anwendbar: den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call) der
Schuldverschreibungen;] [falls der Glidubiger ein
Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kiindigen, ist folgendes anwendbar: den Wahl-
Riickzahlungsbetrag (Put) der Schuldverschreibungen;]
sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in Bezug auf
die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrige.

(6) Hinterlegung von Kapital und Verzugszinsen. Die
Emittentin ist berechtigt, beim Amtsgericht Frankfurt am
Main Kapital- oder Verzugszinsbetrdge zu hinterlegen, die
von den Gléubigern nicht innerhalb von zw6lf Monaten
nach dem Filligkeitstag beansprucht worden sind, auch
wenn die Glaubiger sich nicht in Annahmeverzug befinden.
Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht
der Riicknahme verzichtet wird, erléschen die Anspriiche
der Glaubiger gegen die Emittentin.

§5
RUCKZAHLUNG

(1) Riickzahlung bei Endfilligkeit.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise
zurilickgezahlt oder angekauft und entwertet, werden die
Schuldverschreibungen zu ihrem Riickzahlungsbetrag am
[Filligkeitstag] (der "Falligkeitstag") zurilickgezahlt. Der
Riickzahlungsbetrag in Bezug auf jede
Schuldverschreibung entspricht dem Nennbetrag der
Schuldverschreibungen.

[Falls die Quellensteuerausgleichsbestimmung
anwendbar ist, ist folgendes anwendbar:

(2) Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden. Die
Schuldverschreibungen koénnen insgesamt, jedoch nicht
teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer
Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr
als 60 Tagen gegeniiber der Emissionsstelle und geméif
§ 13 gegeniiber den Glaubigern vorzeitig gekiindigt und zu
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the next such day in the relevant place and shall not be
entitled to further interest or other payment in respect of
such delay.

For these purposes, "Payment Business Day" means any
day (other than a Saturday or a Sunday) on which [if the
Specified Currency is EUR or if T2 is needed for other
reasons the following applies: the real time gross
settlement system operated by the Eurosystem or any
successor/replacement system ("T2") is open] [if the
Specified Currency is not EUR or if needed for other
reasons the following applies [and] commercial banks
and foreign exchange markets settle payments in
[relevant financial centre]].

(5) References to Principal. References in these Terms
and Conditions to principal in respect of the Notes shall
be deemed to include, as applicable: the Final Redemption
Amount of the Notes; the Early Redemption Amount of
the Notes; [if the Notes are redeemable at the option of
the Issuer for reasons other than tax the following
applies: the Call Redemption Amount of the Notes;] [if
the Notes are redeemable at the option of the Holder
the following applies: the Put Redemption Amount of the
Notes;] and any premium and any other amounts which
may be payable under or in respect of the Notes.

(6) Deposit of Principal and default Interest. The Issuer
may deposit with the local court (Amtsgericht) in
Frankfurt am Main principal or default interest (if any) not
claimed by Holders within twelve months after the
Maturity Date, even though such Holders may not be in
default of acceptance of payment. If and to the extent that
the deposit is effected and the right of withdrawal is
waived, the respective claims of such Holders against the
Issuer shall cease.

§5s
REDEMPTION

(1) Redemption at Maturity.

Unless previously redeemed in whole or in part or
purchased and cancelled, the Notes shall be redeemed at
their Final Redemption Amount on [Maturity Date] (the
"Maturity Date"). The Final Redemption Amount in
respect of each Note shall be its principal amount.

[If the gross-up provision is applicable the following
applies:

(2) Early Redemption for Reasons of Taxation. If as a
result of any change in, or amendment to, the laws or
regulations of the Federal Republic of Germany or any
political subdivision or taxing authority thereto or therein
affecting taxation or the obligation to pay duties of any
kind, or any change in, or amendment to, an official



threm vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (wie nachstehend
definiert) zuziiglich bis zum fiir die Riickzahlung
festgesetzten Tag aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt
werden, falls die Emittentin als Folge einer Anderung oder
Ergdnzung der Steuer- oder Abgabengesetze und -
vorschriften der Bundesrepublik Deutschland oder deren
politischen Untergliederungen oder Steuerbehdrden oder
als Folge einer Anderung oder Ergéinzung der Anwendung
oder der offiziellen Auslegung dieser Gesetze und
Vorschriften ~ (vorausgesetzt diese Anderung oder
Ergénzung wird am oder nach dem Tag, an dem die letzte
Tranche dieser Serie von Schuldverschreibungen begeben
wird, wirksam) am néchstfolgenden Zinszahlungstag (wie
in § 3 Absatz 1 definiert) zur Zahlung von zusitzlichen
Betrdgen (wie in § 7 dieser Bedingungen definiert)
verpflichtet sein wird und diese Verpflichtung nicht durch
das Ergreifen verniinftiger der Emittentin zur Verfiigung
stehender Maflnahmen vermieden werden kann.

Eine solche Kiindigung darf allerdings nicht (i) frither als
90 Tage vor dem frithest moglichen Termin erfolgen, an
dem die Emittentin verpflichtet wire, solche zusitzlichen
Betrige zu zahlen, falls eine Zahlung auf die
Schuldverschreibungen dann fallig sein wiirde, oder (ii)
erfolgen, wenn zu dem Zeitpunkt, in dem die
Kiindigungsmitteilung erfolgt, die Verpflichtung zur
Zahlung von zusétzlichen Betrdgen nicht mehr wirksam ist.

Eine solche Kiindigung hat gemaB § 13 zu erfolgen. Sie ist
unwiderruflich und muss den fiir die Riickzahlung
festgelegten Termin nennen. |

[Falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die
Schuldverschreibungen vorzeitig zuriickzuzahlen, ist
folgendes anwendbar:

(3) Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin.

(a) Die Emittentin kann, nachdem sie gemdf3 Absatz (b)
gekiindigt hat, die Schuldverschreibungen [insgesamt aber
nicht teilweise] am/an den Wahl-Riickzahlungstag(en)
(Call) zum/zu den Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrdgen
(Call), wie nachstehend angegeben, nebst etwaigen bis zum
Wahl-Riickzahlungstag (Call) (ausschlieBlich)
aufgelaufenen Zinsen zuriickzahlen. [Bei Geltung eines
Mindestriickzahlungsbetrages oder eines erhdéhten
Riickzahlungsbetrages, ist folgendes anwendbar: Eine
solche Riickzahlung muss in Hohe eines Nennbetrages von
[mindestens [Mindestriickzahlungsbetrag]] [erhohten
Riickzahlungsbetrag] erfolgen.]

Wahl-Riickzahlungstag(e) (Call)

[®]
Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrige (Call)
[®]
[Falls der Gliubiger ein Wahlrecht hat, die

Schuldverschreibungen vorzeitig zu kiindigen, ist
folgendes anwendbar: Der Emittentin steht dieses
Wahlrecht nicht in Bezug auf eine Schuldverschreibung zu,
deren Riickzahlung bereits der Glaubiger in Ausiibung
seines Wahlrechts nach Absatz [(4)] dieses § 5 verlangt
hat.]

(b) Die Kiindigung ist den Glaubigern der
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interpretation or application of such laws or regulations,
which amendment or change is effective on or after the
date on which the last tranche of this series of Notes was
issued, the Issuer is required to pay Additional Amounts
(as defined in § 7 herein) on the next succeeding Interest
Payment Date (as defined in § 3(1)) or date of payment of
principal, and this obligation cannot be avoided by the use
of reasonable measures available to the Issuer, the Notes
may be redeemed, in whole but not in part, at the option
of the Issuer, upon not more than 60 days' nor less than 30
days' prior notice of redemption given to the Fiscal Agent
and, in accordance with § 13 to the Holders, at their Early
Redemption Amount (as defined below), together with
interest (if any) accrued to the date fixed for redemption.

However, no such notice of redemption may be given (i)
earlier than 90 days prior to the earliest date on which the
Issuer would be obligated to pay such Additional
Amounts were a payment in respect of the Notes then due,
or (ii) if at the time such notice is given, such obligation
to pay such Additional Amounts does not remain in effect.

Any such notice shall be given in accordance with § 13. It
shall be irrevocable, and must specify the date fixed for
redemption.]

[If Notes are subject to Early Redemption at the
Option of the Issuer the following applies:

(3) Early Redemption at the Option of the Issuer.

(a) The Issuer may, upon notice given in accordance with
subparagraph (b), redeem the Notes [in whole but not in
part] on the Call Redemption Date(s) at the Call
Redemption Amount(s) set forth below together with
accrued interest, if any, to (but excluding) the Call
Redemption Date. [If Minimum Redemption Amount
or Higher Redemption Amount applies the following
applies: Any such redemption must be of a principal
amount equal to [at least [Minimum Redemption
Amount]] [Higher Redemption Amount].]

Call Redemption Date(s)
[®]

Call Redemption Amount(s)
[®]

[If Notes are subject to Early Redemption at the
Option of the Holder the following applies: The Issuer
may not exercise such option in respect of any Note which
is the subject of the prior exercise by the Holder thereof
of its option to require the redemption of such Note under
subparagraph [(4)] of this § 5.]

(b) Notice of redemption shall be given by the Issuer to



Schuldverschreibungen durch die Emittentin gemaf3 § 13
bekannt zu geben. Sie beinhaltet die folgenden Angaben:

(i) die zuriickzuzahlende
Schuldverschreibungen;

Serie von

(i) eine Erkldrung, ob diese Serie ganz oder teilweise
zuriickgezahlt wird und im letzteren Fall den
Gesamtnennbetrag ~ der  zuriickzuzahlenden
Schuldverschreibungen;

(iii) den Wahl-Riickzahlungstag (Call), der nicht

weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tage nach

dem Tag der Kiindigung durch die Emittentin
gegeniiber den Gliubigern liegen darf; und

(iv) den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call), zu dem die
Schuldverschreibungen zuriickgezahlt werden.

[Falls der Glidubiger ein Wahlrecht hat, die
Schuldverschreibungen vorzeitig zu kiindigen, ist
folgendes anwendbar:

[(4)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl des Gliubigers.

(a) Die Emittentin hat eine Schuldverschreibung nach
Ausiibung des entsprechenden Wahlrechts durch den
Glaubiger am/an den Wahl-Riickzahlungstag(en) (Put)
zum/zu den Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrdgen (Put),
wie nachstehend angegeben nebst etwaigen bis zum
Wahl-Riickzahlungstag (Put) (ausschlieBlich)
aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahl-Riickzahlungstag(e)
(Put)
[®]

Wahl-Riickzahlungsbetrag/
betrdge (Put)
[®]
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the Holders of the Notes in accordance with § 13. Such
notice shall specify:

(i) the Series of Notes subject to redemption;

(i) whether such Series is to be redeemed in whole
or in part only and, if in part only, the aggregate
principal amount of the Notes which are to be
redeemed;

(iii) the Call Redemption Date, which shall be not less
than 30 nor more than 60 days after the date on
which notice is given by the Issuer to the Holders;
and

(iv) the Call Redemption Amount at which such
Notes are to be redeemed.

[If the Notes are subject to Early Redemption at the
Option of a Holder the following applies:

[(4)] Early Redemption at the Option of a Holder.

(a) The Issuer shall, at the option of the Holder of any
Note, redeem such Note on the Put Redemption
Date(s) at the Put Redemption Amount(s) set forth
below.

Put Redemption Date(s) Put Redemption Amount(s)

[®] (®]

p— oy

|
1l

p— oy

|
1l

Dem Gldubiger steht dieses Wahlrecht nicht in Bezug
auf eine Schuldverschreibung zu, deren Riickzahlung
die Emittentin zuvor in Ausiibung ihres Wahlrechts
nach diesem § 5 verlangt hat.

(b) Um dieses Wahlrecht auszuiiben, hat der Gléubiger
nicht weniger als 30 Tage und nicht mehr als 60 Tage
vor dem Wahl-Riickzahlungstag (Put), an dem die
Riickzahlung gemél der Ausiibungserkldrung (wie
nachstehend definiert) erfolgen soll, an die bezeichnete
Geschiftsstelle der Emissionsstelle eine Mitteilung zur
vorzeitigen Riickzahlung in Textform (z.B. Email oder
Fax) oder in schriftlicher Form
("Ausiibungserkldrung") zu schicken. Falls die
Ausiibungserkldrung am 30. Zahltag vor dem Wahl-
Riickzahlungstag (Put) nach 17:00 Uhr Frankfurter Zeit
eingeht, ist das Wahlrecht nicht wirksam ausgeiibt. Die
Ausiibungserkldrung hat anzugeben: (i) den gesamten
Nennbetrag der Schuldverschreibungen, fiir die das
Wahlrecht  ausgeiibt wird und  (ii) die
Wertpapierkennnummern dieser
Schuldverschreibungen (soweit vergeben). Fiir die
Ausiibungserklarung kann ein Formblatt, wie es bei der
bezeichneten Geschiftsstelle der Emissionsstelle
erhiltlich ist, verwendet werden. Die Ausiibung des
Wahlrechts kann nicht widerrufen werden. Die
Riickzahlung der Schuldverschreibungen, fiir welche
das Wabhlrecht ausgeiibt worden ist, erfolgt nur gegen

The Holder may not exercise such option in respect of
any Note which is the subject of the prior exercise by
the Issuer of its option to redeem such Note under this

§ 5.

(b) In order to exercise such option, the Holder must, not
less than 30 nor more than 60 days before the Put
Redemption Date on which such redemption is
required to be made as specified in the Put Notice (as
defined below), send to the specified office of the
Fiscal Agent an early redemption notice in text format
(Textform, e.g. email or fax) or in written form ("Put
Notice"). In the event that the Put Notice is received
after 5.00 p.m. Frankfurt time on the 30"™ Payment
Business Day prior to the Put Redemption Date, the
option shall not have been validly exercised. The Put
Notice must specify (i) the total principal amount of
the Notes in respect of which such option is exercised,
and (ii) the securities identification numbers of such
Notes, if any. The Put Notice may be in the form
available from the specified office of the Fiscal Agent.
No option so exercised may be revoked or withdrawn.
The Issuer shall only be required to redeem Notes in
respect of which such option is exercised against
delivery of such Notes to the Issuer or to its order.]



Lieferung der Schuldverschreibungen an die Emittentin
oder deren Order.]

[(5)] Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag.

(a) Fir die Zwecke des [Falls die
Quellensteuerausgleichsbestimmung anwendbar ist, ist
folgendes anwendbar: Absatzes 2 dieses § 5 und] § 9,
entspricht der vorzeitige Riickzahlungsbetrag einer
Schuldverschreibung dem  Amortisationsbetrag — der
Schuldverschreibung.

(b) [Im Falle der Aufzinsung ist folgendes anwendbar:
Der von der Berechnungsstelle ermittelte
Amortisationsbetrag einer Schuldverschreibung entspricht
der Summe aus:

(i) [Referenzpreis] (der "Referenzpreis"), und

(ii)) dem Produkt aus [Emissionsrendite] (jdhrlich
kapitalisiert) und dem Referenzpreis ab dem [Tag
der Begebung] (einschlieBlich) bis zu dem
vorgesehenen Riickzahlungstag (ausschlielich)
oder (je nachdem) dem Tag, an dem die
Schuldverschreibungen fillig und riickzahlbar
werden. |

[Im Falle der Abzinsung ist folgendes anwendbar: Der
Amortisationsbetrag einer Schuldverschreibung ermittelt
von der Berechnungsstelle entspricht dem Nennbetrag einer
Schuldverschreibung abgezinst mit der Emissionsrendite
von [Emissionsrendite] ab dem  Filligkeitstag
(einschlieBlich) bis zZu dem Tilgungstermin
(ausschlieBlich). Die Berechnung dieses Betrages erfolgt
auf der Basis einer jdhrlichen Kapitalisierung der
aufgelaufenen Zinsen.]

Wenn diese Berechnung fiir einen Zeitraum, der nicht
vollen Kalenderjahren entspricht, durchzufiihren ist, hat sie
im Fall des nicht vollstindigen Jahres (der
"Zinsberechnungszeitraum") auf der Grundlage des
Zinstagequotienten (wie in § 3 definiert) zu erfolgen.

(c) Falls die Emittentin den vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag bei Falligkeit nicht gezahlt hat, wird
der Amortisationsbetrag einer Schuldverschreibung wie
vorstehend beschrieben berechnet, jedoch mit der
Mafgabe, dass die Bezugnahmen in Unterabsatz (b)(ii) auf
den fiir die Riickzahlung vorgesehenen Riickzahlungstag
oder den Tag, an dem diese Schuldverschreibungen fallig
und riickzahlbar werden, durch den fritheren der
nachstehenden Zeitpunkte ersetzt werden: (i) der Tag, an
dem die Zahlung gegen ordnungsgemifle Vorlage und
Einreichung der betreffenden Schuldverschreibungen
(sofern erforderlich) erfolgt, und (ii) der vierzehnte Tag,
nachdem die Emissionsstelle gemdB § 13 mitgeteilt hat,
dass ihr die fiir die Riickzahlung erforderlichen Mittel zur
Verfligung gestellt wurden.
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[(5)] Early Redemption Amount.

(a) For purposes of [If the gross-up provision is
applicable the following applies: subparagraph (2) of
this § 5 and] § 9, the Early Redemption Amount of a Note
shall be equal to the Amortised Face Amount of the Note.

(b) [In the case of accrued interest being added the
following applies: The Amortised Face Amount of a Note
shall be an amount as calculated by the Calculation Agent
equal to the sum of:

(i) [Reference Price] (the "Reference Price"), and

(i) the product of [Amortisation Yield]
(compounded annually) and the Reference Price
from (and including) [Issue Date] to (but
excluding) the date fixed for redemption or (as the
case may be) the date upon which the Notes
become due and payable].

[In the case of unaccrued interest being deducted the
following applies: The Amortised Face Amount of a Note
shall be an amount as calculated by the Calculation Agent
being the principal amount thereof adjusted for interest
from (and including) the Maturity Date to (but excluding)
the date of final repayment by the Amortisation Yield,
being [Amortisation Yield]. Such calculation shall be
made on the assumption of an annual capitalisation of
accrued interest. |

Where such calculation is to be made for a period which
is not a whole number of years, the calculation in respect
of the period of less than a full year (the "Calculation
Period") shall be made on the basis of the Day Count
Fraction (as defined in § 3).

(c) If the Issuer failed to pay the Early Redemption
Amount when due, the Amortised Face Amount of a Note
shall be calculated as provided herein, except that
references in subparagraph (b)(ii) above to the date fixed
for redemption or the date on which such Note becomes
due and repayable shall refer to the earlier of (i) the date
on which upon due presentation and surrender of the
relevant Note (if required), payment is made, and (ii) the
fourteenth day after notice has been given by the Fiscal
Agent in accordance with § 13 that the funds required for
redemption have been provided to the Fiscal Agent.



§o
BEAUFTRAGTE STELLEN

(1) Bestellung; bezeichnete Geschdftsstelle. Die anfanglich
bestellten Erfiillungsgehilfen (die "Erfiillungsgehilfen™)
und deren jeweilige bezeichnete Geschéftsstelle lauten wie
folgt:

Emissionsstelle und Zahlstelle:

NATIXIS Pfandbriefbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Deutschland

[Weitere Zahlstelle[n]: [o]].
[Berechnungsstelle:

Natixis
40, Avenue des Terroirs de France
75012 Paris

France]
[¢]]

Die oben genannten Erfiillungsgehilfen behalten sich das
Recht vor, jederzeit ihre jeweilige bezeichnete
Geschiftsstelle durch  eine  andere  bezeichnete
Geschiftsstelle zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behdlt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung eines der oben genannten Erfiillungsgehilfen zu
andern oder zu beenden und eine andere Emissionsstelle
oder zusitzliche oder andere Erfiillungsgehilfen im
Einklang mit allen anwendbaren Vorschriften zu bestellen,
vorausgesetzt dass die Emittentin jederzeit (i) eine
Zahlstelle (einschlieBlich einer Stelle in Luxemburg
solange die Schuldverschreibungen an der Luxemburger
Borse gelistet sind), (ii) eine Berechnungsstelle und (iii)
solche anderen Stellen ernannt haben wird, die von anderen
Borsen, an denen die Schuldverschreibungen gelistet sind,
verlangt werden. Eine Anderung, Abberufung, Bestellung
oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam (aufler im
Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort wirksam
wird), sofern die Gldubiger hieriiber gemiafl § 13 vorab
unter Einhaltung einer Frist von 10 Tagen informiert
wurden.

(3) Beaufiragte der FEmittentin. Die oben genannten
Erfiillungsgehilfen handeln ausschlieBlich als Beauftragte
der Emittentin und tibernehmen keinerlei Verpflichtungen
gegeniiber den Glaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhiltnis zwischen ihnen und den Gldubigern
begriindet.

(4) Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Festsetzungen,
Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von
einem Erfiilllungsgehilfen fiir die Zwecke dieser
Anleihebedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder
eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher
Irrtum vorliegt) fiir die Emittentin und alle sonstigen
Stellen und die Gldubiger bindend. Keine Haftung
gegeniiber der Emittentin, den Gldubigern oder anderen
Personen soll die Berechnungsstelle (beim Fehlen des
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§o6
AGENTS

(1) Appointment; Specified Offices. The initial agents
(each an "Agent") and their respective specified offices
are:

Fiscal Agent and Paying Agent:

NATIXIS Pfandbrietbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Germany

[Additional Paying Agent[s]: [e]].
[Calculation Agent:

Natixis
40, Avenue des Terroirs de France
75012 Paris

France]
[e]]

Any Agent named above reserves the right at any time to
change its respective specified office to some other
location.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer
reserves the right at any time to vary or terminate the
appointment of any Agent named above and to appoint
another Fiscal Agent or additional or other Agents in
accordance with all applicable regulations provided that
the Issuer shall at all times maintain (i) a Paying Agent
(including an agent in Luxembourg so long as the Notes
are listed on the Luxembourg Stock Exchange), (ii) a
Calculation Agent and (iii) such other agents as may be
required by any other stock exchange on which the Notes
may be listed. Any variation, termination, appointment or
change shall only take effect (other than in the case of
insolvency, when it shall be of immediate effect) after 10
days' prior notice thereof shall have been given to the
Holders in accordance with § 13.

(3) Agents of the Issuer. Any Agent named above acts
solely as agent of the Issuer and does not have any
obligations towards or relationship of agency or trust to
any Holder.

(4) Determinations  Binding. All  determinations,
calculations, quotations and decisions given, expressed,
made or obtained under these Terms and Conditions by
any Agent shall (in the absence of manifest error) be
binding on the Issuer and all other Agents and the Holders.
No liability to the Issuer, the Holders, or any other person
shall attach to the Calculation Agent (in the absence as
aforesaid), the Issuer or the Paying Agents in connection
with the exercise or non-exercise by the Calculation Agent



zuvor erwihnten), die Emittentin oder die Zahlstellen im
Zusammenhang mit der Ausiibung oder Nichtausiibung der
Befugnisse, Pflichten und Ermessensspielrdume der
Berechnungsstelle, gemil  solcher Bestimmungen,
ibernehmen. Weder die Emittentin, die Zahlstellen noch
die Berechnungsstelle sind gegeniiber anderen Personen fiir
die Fehler oder Versdumnisse verantwortlich bei (i) der
Ermittlung eines jeden félligen Betrages durch die
Berechnungsstelle im Hinblick auf die
Schuldverschreibungen oder, fiir (ii) jegliche Festlegung
durch die Berechnungsstelle im Hinblick auf die
Schuldverschreibungen, aufler im Falle von arglistiger
Téuschung oder vorsdtzlicher Unterlassung durch die
Berechnungsstelle.

§7
STEUERN

[Im Fall von Schuldverschreibungen, fiir die die
Quellensteuerausgleichsverpflichtung keine
Anwendung finden soll, ist folgendes anwendbar:

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden
Betrdge werden unter Abzug von Steuern oder sonstigen
Abgaben geleistet, falls ein solcher Abzug gesetzlich
vorgeschrieben ist.]

fiir die die
Anwendung

[Im Fall von Schuldverschreibungen,
Quellensteuerausgleichsverpflichtung
finden soll, ist folgendes anwendbar:

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden
Betrige sind ohne Einbehalt oder Abzug von oder aufgrund
von gegenwirtigen oder zukiinftigen Steuern oder
sonstigen Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von
oder in der Bundesrepublik Deutschland oder fiir deren
Rechnung oder von oder fiir Rechnung einer politischen
Untergliederung oder Steuerbehdrde der oder in der
Bundesrepublik Deutschland auferlegt oder erhoben
werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist in
Deutschland gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird
die Emittentin diejenigen zusétzlichen Betrige (die
"zusétzlichen Betrige") zahlen, die erforderlich sind, damit
die den Gldubigern zuflieBenden Nettobetrdge nach einem
solchen Einbehalt oder Abzug jeweils den Betrdgen von
Kapital und Zinsen entsprechen, die ohne einen solchen
Einbehalt oder Abzug von den Gldubigern empfangen
worden wiren; die Verpflichtung zur Zahlung solcher
zusitzlichen Betrige besteht jedoch nicht fiir solche
Steuern und Abgaben, die:

(a) von einer als Depotbank oder Inkassobeauftragter des
Gléaubigers handelnden Person oder sonst auf andere Weise
zu entrichten sind als dadurch, dass die Emittentin aus den
von ihr zu leistenden Zahlungen von Kapital oder Zinsen
einen Einbehalt oder Abzug vornimmt; oder

(b) wegen einer gegenwértigen oder fritheren personlichen
oder geschiftlichen Beziehung des Gldubigers zur
Bundesrepublik Deutschland oder zu einem Mitgliedstaat
der Européischen Union zu zahlen sind, und nicht allein
deshalb, weil Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
aus Quellen in der Bundesrepublik Deutschland stammen
(oder fiir Zwecke der Besteuerung so behandelt werden)
oder dort besichert sind; oder
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of its powers, duties and discretions pursuant to such
provisions. None of the Issuer, the Paying Agents nor the
Calculation Agent shall have any responsibility to any
person for any errors or omissions in (i) the calculation by
the Calculation Agent of any amount due in respect of the
Notes or (ii) any determination made by the Calculation
Agent in relation to the Notes, in each case in the absence
(in the case of the Calculation Agent) of bad faith or wilful
default of the Calculation Agent.

§7
TAXATION

[In the case of Notes for which the gross-up provision
shall not apply the following applies:

All payments by the Issuer in respect of the Notes shall be
made with deduction of any taxes or other duties, if such
deduction is required by law.]

[In the case of Notes for which the gross-up provision
shall apply the following applies:

All amounts payable in respect of the Notes shall be made
without withholding or deduction for or on account of any
present or future taxes or duties of whatever nature
imposed or levied by way of withholding or deduction by
or on behalf of the Federal Republic of Germany or any
political subdivision or any authority thereof or therein
having power to tax unless such withholding or deduction
is required by German law. In such event, the Issuer shall
pay such additional amounts (the "Additional Amounts")
as shall be necessary in order that the net amounts
received by the Holders, after such withholding or
deduction shall equal the respective amounts of principal
and interest which would otherwise have been receivable
in the absence of such withholding or deduction; except
that no such Additional Amounts shall be payable on
account of any taxes or duties which:

(a) are payable by any person acting as custodian bank or
collecting agent on behalf of a Holder, or otherwise in any
manner which does not constitute a withholding or
deduction by the Issuer from payments of principal or
interest made by it; or

(b) are payable by reason of the Holder having, or having
had, some personal or business connection with the
Federal Republic of Germany or a member state of the
European Union and not merely by reason of the fact that
payments in respect of the Notes are, or for purposes of
taxation are deemed to be, derived from sources in, or are
secured in, the Federal Republic of Germany; or



(c) aufgrund (i) einer Richtlinie der Europdischen Union
betreffend die Besteuerung von Zinsertragen oder (ii) einer
zwischenstaatlichen Vereinbarung iiber deren Besteuerung,
an der die Bundesrepublik Deutschland oder die
Europiische Union beteiligt ist, oder (iii) einer gesetzlichen
Vorschrift, die diese Richtlinie oder Vereinbarung umsetzt
oder befolgt, einzubehalten oder abzuziehen sind; oder

(d) von einer Zahlung an eine natiirliche Person,
Korperschaft, Personenvereinigung oder Vermogensmasse,
die in einem nicht kooperativen Steuerhoheitsgebiet im
Sinne des Gesetzes zur Abwehr von Steuervermeidung und
unfairem  Steuerwettbewerb ("StAbwG") anséssig ist,
aufgrund der Anwendung des § 10 StAbwG abgezogen
oder einbehalten wird; oder

(e) wegen einer Rechtsdnderung zu zahlen sind, welche
spater als 30 Tage nach Félligkeit der betreffenden Zahlung
oder, wenn dies spiter erfolgt, nach ordnungsgeméBer
Bereitstellung aller falligen Betrdge durch die Emittentin
und einer diesbeziiglichen Bekanntmachung gemif § 13
wirksam wird.]

§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in §801 Absatz 1 Satz 1 BGB (Biirgerliches
Gesetzbuch) bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir die
Schuldverschreibungen auf zehn Jahre verkiirzt.

§9
KUNDIGUNG

(1) Kiindigungsgriinde. Jeder Glaubiger ist berechtigt, seine
Schuldverschreibung zu kiindigen und deren sofortige
Riickzahlung zu ihrem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
(wie in § 5 beschrieben), zuziiglich etwaiger bis zum Tage
der Riickzahlung aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls:

(a) die Emittentin Kapital oder Zinsen auf jede
Schuldverschreibung [falls die
Quellensteuerausgleichsverpflichtung Anwendung
finden soll, ist folgendes anwendbar: einschliefSlich
etwaiger zusitzlicher Betridge gemdl3 § 7 oben] bei deren
Filligkeit nicht zahlt, vorausgesetzt ein solcher Verzug
wird nicht innerhalb von 15 Tagen danach geheilt; oder

(b) die Emittentin die ordnungsgeméBe Erfiillung
irgendeiner anderen Verpflichtung aus den
Schuldverschreibungen unterldsst und diese Unterlassung
nicht geheilt werden kann oder, falls sie geheilt werden
kann, ldnger als 30 Tage fortdauert, nachdem die
Emissionsstelle hieriiber eine schriftliche Benachrichtigung
von einem Gldubiger erhalten hat; oder

(c) eine andere Kreditverbindlichkeit der Emittentin
aufgrund einer Nicht- oder Schlechterfiillung des dieser
Kreditverbindlichkeit zugrundeliegenden Vertrags durch
die Emittentin vorzeitig féllig wird, oder eine solche
Kreditverbindlichkeit zum Zeitpunkt ihrer Félligkeit unter
Beriicksichtigung etwaiger Nachfristen nicht gezahlt wird,
oder eine von der Emittentin fiir eine Kreditverbindlichkeit
eines Dritten gewihrte Garantie oder Haftungsfreistellung
bei Félligkeit und Inanspruchnahme unter
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(c) are withheld or deducted pursuant to (i) any European
Union Directive concerning the taxation of interest
income, or (ii) any international treaty or understanding
relating to such taxation and to which the Federal
Republic of Germany or the European Union is a party, or
(iii) any provision of law implementing, or complying
with, or introduced to conform with, such Directive, treaty
or understanding; or

(d) are deducted or withheld from a payment to an
individual, corporation, association of persons or estate
located in a non-cooperative tax jurisdiction within the
meaning of the German Act Combating Tax Avoidance
and Unfair Tax Competition ("StAbwG") as a result of the
application of Section 10 StAbwG; or

(e) are payable by reason of a change in law that becomes
effective more than 30 days after the relevant payment
becomes due, or is duly provided for by the Issuer and
notice thereof is published in accordance with § 13,
whichever occurs later.]

§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 subparagraph
1, sentence 1 BGB (Biirgerliches Gesetzbuch (German
Civil Code)) is reduced to ten years for the Notes.

§9
EVENTS OF DEFAULT

(1) Events of default. Each Holder shall be entitled to
declare its Notes due and demand immediate redemption
thereof at the Early Redemption Amount (as described in
§ 5), in the event that

(a) the Issuer fails to pay principal on any Note [In the case
of Notes for which the gross-up provision shall apply
the following applies: including and any additional
amounts pursuant to § 7 above] when and as the same
shall become due and payable, if such default shall not
have been cured within 15 days thereafter; or

(b) the Issuer fails duly to perform any other obligation
arising from the Notes which failure is not capable of
remedy or, if such failure is capable of remedy, such
failure continues for more than 30 days after the Fiscal
Agent has received written notice thereof from a Holder;
or

(c) any Credit Obligation of the Issuer becomes
prematurely payable as a result of a default of the Issuer
in respect of the terms thereof or any such Credit
Obligation is not paid when due giving regard to any grace
period or any guarantee or other indemnity of the Issuer in
respect of any Credit Obligation of another person is not
performed when due and drawn giving regard to any grace
period, save, in each case, where such default or failure to
pay or honour such obligations is due to a technical or



Beriicksichtigung etwaiger Nachfristen nicht nicht erfiillt
wird, es sei denn, in jedem Fall, eine solche Nicht- oder
Schlechterfiillung oder Nichtzahlung ist auf technisches
oder Abwicklungsversagen auflerhalb der Kontrolle der
Emittentin zuriickzufiihren, und die Nichterfiillung oder das
Versagen wird nicht innerhalb von sieben Tagen geheilt;
oder

(d) die Emittentin Thre Zahlungen einstellt oder Ihre
Zahlungsunfahigkeit bekanntgibt; oder

(e) ein Gericht ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin
eroffnet, das nicht innerhalb von 60 Tagen nach seiner
Er6ffnung aufgehoben oder ausgesetzt wird, oder die fiir
die Emittentin zustindige Aufsichts- oder
Abwicklungsbehdrde ein solches Verfahren einleitet oder
beantragt; oder

(f) die Emittentin in Liquidation tritt, es sei denn, dies
geschieht im Zusammenhang mit einer Verschmelzung
oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit einer
anderen Gesellschaft, sofern diese Gesellschaft alle
Verpflichtungen iibernimmt, die die Emittentin im
Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen
eingegangen ist.

"Kreditverbindlichkeiten" im Sinne von Absatz (c¢) sind alle
Verbindlichkeiten aus Geldaufnahmen, die den Betrag von
EUR 50.000.000 oder dessen Gegenwert in einer anderen
Wiéhrung tibersteigen.

Das Kiindigungsrecht erlischt, falls der Kiindigungsgrund
vor Ausiibung des Rechts geheilt wurde.

2) Benachrichtigung. Eine Benachrichtigung,
einschlieBlich einer Kiindigung der Schuldverschreibungen
gemil vorstehendem Absatz 1 ist in Textform (z.B. Email
oder Fax) oder schriftlich in deutscher oder englischer
Sprache gegeniiber der Emissionsstelle zu erkldren und an
deren bezeichnete Geschiftsstelle zu libermitteln.

§10
ERSETZUNG

(1) Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sofern
sie sich nicht mit einer Zahlung von Kapital oder Zinsen auf
die Schuldverschreibungen in Verzug befindet, ohne
Zustimmung der Glaubiger ein Unternehmen an ihrer Stelle
als Hauptschuldnerin (die "Nachfolgeschuldnerin") fiir alle
Verpflichtungen aus und im Zusammenhang mit diesen
Schuldverschreibungen einzusetzen, vorausgesetzt, dass:

(a) die Nachfolgeschuldnerin alle Verpflichtungen der
Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen
iibernimmt;

(b) die Emittentin und die Nachfolgeschuldnerin alle
erforderlichen ~Genehmigungen erlangt haben und
berechtigt sind, an die Emissionsstelle die zur Erfiillung der
Zahlungsverpflichtungen aus den Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrdge in der hierin festgelegten Wiahrung zu
zahlen, ohne verpflichtet zu sein, jeweils in dem Land, in
dem die Nachfolgeschuldnerin oder die Emittentin ihren
Sitz oder Steuersitz haben, erhobene Steuern oder andere
Abgaben jeder Art abzuziehen oder einzubehalten;
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settlement failure beyond the control of the Issuer, and
provided that such default or failure is remedied within
seven days; or

(d) the Issuer ceases to effect payments or announces its
inability to meet its financial obligations; or

(e) a court opens insolvency proceedings against the
Issuer and such proceedings are not dismissed or
suspended within 60 days after the commencement
thereof or the competent supervisory or resolution
authority responsible for the Issuer applies for or institutes
such proceedings; or

(f) the Issuer goes into liquidation unless this is done in
connection with a merger, or other form of combination,
with another company and such other company assumes
all obligations which the Issuer has undertaken in
connection with the Notes.

For the purposes of subparagraph (c), "Credit
Obligations" means any obligations arising from
borrowed money exceeding the sum of EUR 50,000,000
or its equivalent in any other currency.

The right to declare Notes due shall terminate if the
situation giving rise to it has been remedied before the
right is exercised.

(2) Notice. Any notice, including any notice declaring
Notes due in accordance with subparagraph (1), shall be
made by means of a declaration in text format (7extform,
e.g. email or fax) or in written form in the German or
English language sent to the specified office of the Fiscal
Agent.

§ 10
SUBSTITUTION

(1) Substitution. The Issuer may, without the consent of
the Holders, if no payment of principal of or interest on
any of the Notes is in default, at any time substitute for the
Issuer any company as principal debtor in respect of all
obligations arising from or in connection with the Notes
(the "Substitute Debtor") provided that:

(a) the Substitute Debtor assumes all obligations of the
Issuer in respect of the Notes;

(b) the Issuer and the Substitute Debtor have obtained all
necessary authorisations and may transfer to the Fiscal
Agent in the currency required hereunder and without
being obligated to deduct or withhold any taxes or other
duties of whatever nature levied by the country in which
the Substitute Debtor or the Issuer has its domicile or tax
residence, all amounts required for the fulfilment of the
payment obligations arising under the Notes;



(c) die Nachfolgeschuldnerin sich verpflichtet hat, jeden
Glaubiger hinsichtlich solcher Steuern, Abgaben oder
behordlichen Lasten freizustellen, die einem Glaubiger
beziiglich der Ersetzung auferlegt werden;

(d) die Emittentin unwiderruflich und unbedingt gegeniiber
den Gldubigern die Zahlung aller von der
Nachfolgeschuldnerin auf die Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrdge zu Bedingungen garantiert, die den
Bedingungen einer Garantie der Emittentin hinsichtlich
nicht nachrangiger Schuldverschreibungen als Vertrag
zugunsten Dritter gemidl § 328 Absatz 1 BGB
(Biirgerliches Gesetzbuch) entsprechen und auf die die
unten in § 11 aufgefiihrten auf die Schuldverschreibungen
anwendbaren Bestimmungen sinngemidl Anwendung
finden;

(e) der Emissionsstelle jeweils eine Bestétigung beziiglich
der betroffenen Rechtsordnungen von anerkannten
Rechtsanwilten vorgelegt wird, dass die Bestimmungen in
den vorstehenden Unterabsitzen (a), (b), (c) und (d) erfiillt
wurden.

(2) Bekanntmachung. Jede Ersetzung ist gemdfl § 13
mitzuteilen.

(3) Anderung von Bezugnahmen. Im Fall einer Ersetzung
gilt jede Bezugnahme in diesen Anleihebedingungen auf
die Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung als
Bezugnahme auf die Nachfolgeschuldnerin und jede
Bezugnahme auf das Land, in dem die Emittentin ihren Sitz
oder Steuersitz hat, gilt ab diesem Zeitpunkt als
Bezugnahme  auf das Land, in dem die
Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuersitz hat. Des
Weiteren gilt im Fall einer Ersetzung folgendes:

(a)in §9 Absatz (1)(c) bis (f) gilt eine alternative
Bezugnahme auf die Emittentin in ihrer Eigenschaft als
Garantin als aufgenommen (zusétzlich zu der Bezugnahme
auf die Nachfolgeschuldnerin).

(b)in §7 [Falls die Quellensteuerausgleichsbe-
stimmung anwendbar ist, ist folgendes anwendbar: und
§ 5 Absatz 2] gilt eine alternative Bezugnahme auf die
Bundesrepublik Deutschland als aufgenommen (zusétzlich
zu der Bezugnahme nach Maf3gabe des vorstehenden Satzes
auf das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz
oder Steuersitz hat).

§ 11
ANDERUNG DER ANLEIHEBEDINGUNGEN,
GEMEINSAMER VERTRETER

(1) Anderung der Anleihebedingungen. Die Gliubiger
konnen entsprechend den Bestimmungen des Gesetzes iiber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
(Schuldverschreibungsgesetz — "SchVG") durch einen
Beschluss mit der in Absatz 2 bestimmten Mehrheit iiber
einen im SchVG zugelassenen Gegenstand eine Anderung
der Anleihebedingungen mit der Emittentin vereinbaren.
Die Mehrheitsbeschliisse der Gléubiger sind fiir alle

1
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(c) the Substitute Debtor has agreed to indemnify and
hold harmless each Holder against any tax, duty,
assessment or governmental charge imposed on such
Holder in respect of such substitution;

(d) the Issuer irrevocably and unconditionally guarantees
in favour of each Holder the payment of all sums payable
by the Substitute Debtor in respect of the Notes on terms
equivalent to the terms of a guarantee of the Issuer in
respect of unsubordinated Notes as a contract for the
benefit of the Holders as third party beneficiaries pursuant
to § 328(1) BGB (Biirgerliches Gesetzbuch (German Civil
Code))! and to which the provisions set out below in § 11
applicable to the Notes shall apply mutatis mutandis;

(e) there shall have been delivered to the Fiscal Agent for
each jurisdiction affected one opinion of lawyers of
recognised standing to the effect that subparagraphs (a),
(b), (c) and (d) above have been satisfied.

(2) Notice. Notice of any such substitution shall be
published in accordance with § 13.

(3) Change of References. In the event of any such
substitution, any reference in these Terms and Conditions
to the Issuer shall from then on be deemed to refer to the
Substitute Debtor and any reference to the country in
which the Issuer is domiciled or resident for taxation
purposes shall from then on be deemed to refer to the
country of domicile or residence for taxation purposes of
the Substitute Debtor. Furthermore, in the event of such
substitution the following shall apply:

(a) in § 9(1)(c) to (f) an alternative reference to the Issuer
in its capacity as guarantor shall be deemed to have been
included in addition to the reference to the Substitute
Debtor.

(b) in § 7 [If the gross-up provision is applicable the
following applies: and § 5(2)] an alternative reference to
the Federal Republic of Germany shall be deemed to have
been included in addition to the reference according to the
preceding sentence to the country of domicile or residence
for taxation purposes of the Substitute Debtor.

§ 11
AMENDMENT OF THE TERMS AND
CONDITIONS, HOLDERS' REPRESENTATIVE

(1) Amendment of the Terms and Conditions. In
accordance with the German Act on Debt Securities
(Gesetz Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen — "SchVG") the Holders may agree
with the Issuer on amendments of the Terms and
Conditions with regard to matters permitted by the SchVG
by resolution with the majority specified in subparagraph
(2). Majority resolutions shall be binding on all Holders.

tiber

An English language translation of § 328 (1) BGB (Biirgerliches Gesetzbuch) (German Civil Code) reads as follow: "A contract may stipulate

performance for the benefit of a third party, to the effect that the third party acquires the right directly to demand performance."



Glaubiger gleichermallen verbindlich. Ein
Mehrheitsbeschluss der Gldubiger, der nicht gleiche
Bedingungen fiir alle Glaubiger vorsieht, ist unwirksam, es
sei denn, die benachteiligten Glaubiger stimmen ihrer
Benachteiligung ausdriicklich zu.

(2) Mehrheitserfordernisse. Die Glaubiger entscheiden mit
einer Mehrheit von 75% der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte. Beschliisse, durch welche der
wesentliche Inhalt der Anleihebedingungen nicht gedndert
wird und die keinen Gegenstand des § 5 Absatz 3, Nr. 1 bis
Nr. 8 des SchVG betreffen, bediirfen zu ihrer Wirksamkeit
einer einfachen Mehrheit der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte.

(3) Beschliisse der Gldubiger. Beschliisse der Glaubiger
werden nach Wahl der Emittentin im Wege der
Abstimmung ohne Versammlung nach § 18 SchVG oder
einer Glaubigerversammlung nach § 9 SchVG gefasst.

(4) Leitung der Abstimmung. Die Abstimmung wird von
einem von der Emittentin beauftragten Notar oder, falls der
gemeinsame Vertreter zur Abstimmung aufgefordert hat,
vom gemeinsamen Vertreter geleitet.

(5) Stimmrecht. An Abstimmungen der Gldubiger nimmt
jeder Gldubiger nach MaBligabe des Nennwerts oder des
rechnerischen Anteils seiner Berechtigung an den
ausstehenden Schuldverschreibungen teil.

(6) Gemeinsamer Vertreter.

[Falls Kkein gemeinsamer Vertreter in den
Anleihebedingungen Dbestellt wird, ist folgendes
anwendbar: Die Glaubiger konnen durch

Mehrheitsbeschluss zur Wahrnehmung ihrer Rechte einen
gemeinsamen Vertreter fiir alle Glaubiger bestellen.]

[Im Fall der Bestellung des gemeinsamen Vertreters in
den Anleihebedingungen, ist folgendes anwendbar:
Gemeinsamer Vertreter ist [e]. Die Haftung des
gemeinsamen Vertreters ist auf das Zehnfache seiner
jéhrlichen Vergiitung beschrinkt, es sei denn, dem
gemeinsamen Vertreter féllt Vorsatz oder grobe
Fahrldssigkeit zur Last.]

Der gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und
Befugnisse, welche ihm durch Gesetz oder von den
Glaubigern durch Mehrheitsbeschluss eingeraumt wurden.
Er hat die Weisungen der Glaubiger zu befolgen. Soweit er
zur Geltendmachung von Rechten der Glaubiger erméchtigt
ist, sind die einzelnen Gldubiger zur selbstdndigen
Geltendmachung dieser Rechte nicht befugt, es sei denn,
der Mehrheitsbeschluss sieht dies ausdriicklich vor. Uber
seine Tétigkeit hat der gemeinsame Vertreter den
Glaubigern zu berichten. Fiir die Abberufung und die
sonstigen Rechte und Pflichten des gemeinsamen
Vertreters gelten die Vorschriften des SchVG.

§12
BEGEBUNG WEITERER
SCHULDVERSCHREIBUNGEN, ANKAUF UND
ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die
Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der
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Resolutions which do not provide for identical conditions
for all Holders are void, unless Holders who are
disadvantaged have expressly consented to their being
treated disadvantageously.

(2) Majority. Resolutions shall be passed by a majority of
not less than 75 per cent. of the votes cast. Resolutions
relating to amendments of the Terms and Conditions
which are not material and which do not relate to the
matters listed in § 5 paragraph 3, Nos. 1 to 8 of the SchVG
require a simple majority of the votes cast.

(3) Resolution of Holders. Resolutions of Holders shall be
passed at the election of the Issuer by vote taken without
a meeting in accordance with § 18 SchVG or in a Holder's
meeting in accordance with § 9 SchVG.

(4) Chair of the vote. The vote will be chaired by a notary
appointed by the Issuer or, if the Holders' Representative
(as defined below) has convened the vote, by the Holders'
Representative.

(5) Voting rights. Each Holder participating in any vote
shall cast votes in accordance with the nominal amount or
the notional share of its entitlement to the outstanding
Notes.

(6) Holders' Representative.

[If no Holders' Representative is designated in the
Terms and Conditions the following applies: The
Holders may by majority resolution appoint a common
representative (the "Holders' Representative") to exercise
the Holders' rights on behalf of each Holder.]

[If the Holders' Representative is appointed in the
Terms and Conditions the following applies: The
common representative (the "Holders' Representative")
shall be [e]. The liability of the Holders' Representative
shall be limited to ten times the amount of its annual
remuneration, unless the Holders' Representative has
acted willfully or with gross negligence.]

The Holders' Representative shall have the duties and
powers provided by law or granted by majority resolution
of the Holders. The Holders' Representative shall comply
with the instructions of the Holders. To the extent that the
Holders' Representative has been authorised to assert
certain rights of the Holders, the Holders shall not be
entitled to assert such rights themselves, unless explicitly
provided for in the relevant majority resolution. The
Holders' Representative shall provide reports to the
Holders on its activities. The regulations of the SchVG
apply with regard to the recall and the other rights and
obligations of the Holders' Representative.

§12
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND
CANCELLATION

(1) Further Issues. The Issuer may from time to time,
without the consent of the Holders, issue further Notes



Glaubiger weitere Schuldverschreibungen mit gleicher
Ausstattung (gegebenenfalls mit Ausnahme des Tages der
Begebung, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit
diesen Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie
bilden.

(2)  Ankauf. Die  Emittentin  ist  berechtigt,
Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig zu
jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin
erworbenen Schuldverschreibungen konnen nach Wahl der
Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der
Emissionsstelle zwecks Entwertung eingereicht werden.
Sofern diese Kéufe durch offentliches Angebot erfolgen,
muss dieses Angebot allen Gldubigern gemacht werden.

(3) Entwertung. Sémtliche vollstindig zuriickgezahlten
Schuldverschreibungen sind unverziiglich zu entwerten
und konnen nicht wieder begeben oder wiederverkauft
werden.

§13
MITTEILUNGEN

[Falls die Schuldverschreibungen an dem regulierten
Markt einer Wertpapierborse notiert werden, ist
folgendes anwendbar:

(1) Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen
betreffenden Mitteilungen werden in elektronischer Form
auf der Internetseite der Emittentin [und zusétzlich [in
elektronischer Form auf der Website der Luxemburger
Wertpapierborse (www.luxse.com)]] veréffentlicht. Jede
derartige Mitteilung gilt am dritten Tag nach der
Veroffentlichung (oder bei mehreren Verdffentlichungen
an dem dritten Tag nach der ersten solchen
Veroffentlichung) als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearingsystem. Solange die
Globalurkunde[n] insgesamt von dem Clearingsystem oder
im Namen des Clearingsystems gehalten [wird] [werden],
und soweit die Verdffentlichung von Mitteilungen nach
Absatz 1 rechtlich nicht mehr erforderlich ist, ist die
Emittentin berechtigt, eine Veroffentlichung in den in
Absatz 1 genannten Medien durch eine Mitteilung an das
Clearingsystem  zur  Weiterleitung  durch  das
Clearingsystem an die Glaubiger zu ersetzen. Jede derartige
Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der Mitteilung
an das Clearingsystem als den Gldubigern wirksam
mitgeteilt.]

[Falls die Schuldverschreibungen nicht an dem
regulierten Markt einer Wertpapierborse notiert
werden, ist folgendes anwendbar:

(1) Mitteilungen an das Clearingsystem. Die Emittentin
wird alle die Schuldverschreibungen betreffenden
Mitteilungen an das Clearingsystem zur Weiterleitung
durch das Clearingsystem an die Gldubiger iibermitteln.
Jede derartige Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag
der Mitteilung an das Clearingsystem als den Glaubigern
mitgeteilt.]

(@] [(B) Form der Mitteilung der Gldubiger.
Mitteilungen, die von einem Gldubiger gemacht werden,
miissen schriftlich erfolgen und zusammen mit dem
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having the same terms and conditions as the Notes in all
respects (or in all respects except for the issue date,
interest commencement date and/or issue price) so as to
form a single Series with the Notes.

(2) Purchases. The Issuer may at any time purchase Notes
in the market or otherwise and at any price. Notes
purchased by the Issuer may, at the option of the Issuer,
be held, resold or surrendered to the Fiscal Agent for
cancellation. If purchases are made by tender, tenders for
such Notes must be made available to all Holders of such
Notes alike.

(3) Cancellation. All Notes redeemed in full shall be
cancelled forthwith and may not be reissued or resold.

§13
NOTICES

[If the Notes are listed on the regulated market of a
stock exchange the following applies:

(1) Publication. All notices concerning the Notes shall be
published in electronic form on the website of the Issuer
[and, additionally, [in electronic form on the website of
the Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com)]].
Any notice so given will be deemed to have been validly
given on the third day following the date of such
publication (or, if published more than once, on the third
day following the date of the first such publication).

(2) Notification to Clearing System. So long as the Global
Notel[s] [is] [are] held in [its] [their] entirety by or on
behalf of the Clearing System and, if the publication of
notices pursuant to paragraph (1) is no longer required by
law, the Issuer may, in lieu of publication in the media set
forth in paragraph (1) above, deliver the relevant notice to
the Clearing System, for communication by the Clearing
System to the Holders. Any such notice shall be deemed
to have been validly given to the Holders on the seventh
day after the day on which said notice was given to the
Clearing System.]

[If the Notes are not listed on the regulated market of
a stock exchange the following applies:

(1) Notification to Clearing System. The Issuer shall
deliver all notices concerning the Notes to the Clearing
System for communication by the Clearing System to the
Holders. Any such notice shall be deemed to have been
given to the Holders on the seventh day after the day on
which said notice was given to the Clearing System.]

[(2)] [(3)] Form of Notice of Holders. Notices to be given
by any Holder shall be made by means of a written
declaration to be delivered together with an evidence of



Nachweis seiner Inhaberschaft geméif § 14 Absatz 3 an die
Emissionsstelle geleitet werden. Eine solche Mitteilung

kann {iber das Clearingsystem in der von der
Emissionsstelle  und dem  Clearingsystem  dafiir
vorgesehenen Weise erfolgen.

§ 14

ANWENDBARES RECHT, GERICHTSSTAND UND
GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der
Schuldverschreibungen sowie die Rechte und Pflichten der
Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder
Hinsicht nach deutschem Recht.

(2) Gerichtsstand. Nicht ausschlieBlich zustindig fiir
samtliche im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder sonstige
Verfahren ist das Landgericht Frankfurt am Main.

(3) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger von
Schuldverschreibungen ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit
gegen die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der
Glaubiger und die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus
diesen Schuldverschreibungen im eigenen Namen auf der
folgenden Grundlage zu schiitzen oder geltend zu machen:
(i) indem er eine Bescheinigung der Depotbank (wie
nachfolgend definiert) beibringt, bei der er fiir die
Schuldverschreibungen ein Wertpapierdepot unterhilt,
welche (a) den vollstindigen Namen und die vollstéindige
Adresse des Glaubigers enthélt, (b) den Gesamtnennbetrag
der Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter dem
Datum der Bestétigung auf dem Wertpapierdepot verbucht
sind und (c) bestitigt, dass die Depotbank gegeniiber dem
Clearingsystem eine schriftliche Erklarung abgegeben hat,
die die vorstechend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthélt; und (ii) indem er eine Kopie der die
betreffenden ~ Schuldverschreibungen  verbriefenden
Globalurkunde vorlegt, deren Ubereinstimmung mit dem
Original eine  vertretungsberechtigte ~ Person  des
Clearingsystems oder des Verwahrers des Clearingsystems
bestitigt hat, ohne dass eine Vorlage der Originalbelege
oder der die Schuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde in einem solchen Verfahren erforderlich
wire. Fir die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet
"Depotbank” jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschéft zu betreiben und bei
der/dem der Glaubiger ein Wertpapierdepot fiir die
Schuldverschreibungen unterhélt, einschlieBlich des
Clearingsystems. Unbeschadet des Vorstehenden kann
jeder Gldubiger seine Rechte aus den
Schuldverschreibungen auch auf jede andere Weise
schiitzen oder geltend machen, die im Land des
Rechtsstreits prozessual zuldssig ist.

§15
SPRACHE

[Falls die Anleihebedingungen in deutscher Sprache mit
einer Ubersetzung in die englische Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die englische Sprache ist
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the Holder’s entitlement in accordance with § 14 (3) to the
Fiscal Agent. Such notice may be given through the
Clearing System in such manner as the Fiscal Agent and
the Clearing System may approve for such purpose.

§ 14
APPLICABLE LAW, PLACE OF JURISDICTION
AND ENFORCEMENT

(1) Applicable Law. The Notes, as to form and content,
and all rights and obligations of the Holders and the Issuer,
shall be governed by German law.

(2) Place of Jurisdiction. The District Court (Landgericht)
in Frankfurt am Main shall have non-exclusive
jurisdiction for any action or other legal proceedings
arising out of or in connection with the Notes.

(3) Enforcement. Any Holder of Notes may in any
proceedings against the Issuer, or to which such Holder
and the Issuer are parties, protect and enforce in its own
name its rights arising under such Notes on the basis of (i)
a statement issued by the Custodian (as defined below)
with whom such Holder maintains a securities account in
respect of the Notes (a) stating the full name and address
of the Holder, (b) specifying the aggregate principal
amount of Notes credited to such securities account on the
date of such statement and (c) confirming that the
Custodian has given written notice to the Clearing System
containing the information pursuant to (a) and (b) and (ii)
a copy of the Global Note representing the Notes in global
form certified as being a true copy by a duly authorised
officer of the Clearing System or a depository of the
Clearing System, without the need for production in such
proceedings of the actual records or the Global Note
representing the Notes. For purposes of the foregoing,
"Custodian" means any bank or other financial institution
of recognised standing authorised to engage in securities
custody business with which the Holder maintains a
securities account in respect of the Notes and includes the
Clearing System. Each Holder may, without prejudice to
the foregoing, protect and enforce its rights under the
Notes also in any other way which is admitted in the
country of the proceedings.

§15
LANGUAGE

[If the Terms and Conditions are to be in the German
language with an English language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the German
language and provided with an English language



beigefiigt. Der deutsche Text ist bindend und malgeblich.

Die Ubersetzung in die englische Sprache ist
unverbindlich.]
[Falls die Anleihebedingungen ausschliefllich in
deutscher Sprache abgefasst sind, ist folgendes
anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind ausschlieBlich in deutscher
Sprache abgefasst.]

[Falls die Anleihebedingungen in englischer Sprache
mit einer Ubersetzung in die deutsche Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in englischer Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
beigefiigt. Der englische Text ist bindend und mafigeblich.
Die Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
unverbindlich.]
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translation. The German text shall be controlling and
binding. The English language translation is non-binding.]

[If the Terms and Conditions are to be in the English
language only the following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language only.]

[If the Terms and Conditions are to be in the English
language with a German language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language and provided with a German language
translation. The English text shall be controlling and
binding. The German language translation is non-
binding.]



ANLEIHEBEDINGUNGEN FUR
HYPOTHEKENPFANDBRIEFE

OPTION IV - Anleihebedingungen fiir
Pfandbriefe mit fester Verzinsung

§1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM,
DEFINITIONEN
(1)  Wihrung,  Stiickelung.  Diese  Serie  der

Hypothekenpfandbriefe (die "Pfandbriefe") der NATIXIS
Pfandbriefbank AG (die "Emittentin") wird in [festgelegte
Wihrung] (die "festgelegte Wiéhrung") im
Gesamtnennbetrag [falls die Globalurkunde eine NGN
ist, ist folgendes anwendbar: (vorbehaltlich § 1(6))] von
[Gesamtnennbetrag] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in
Worten]) in der Stiickelung von [festgelegte Stiickelung]
(die "festgelegte Stiickelung") begeben.

(2) Form. Die Pfandbriefe lauten auf den Inhaber.

[Im Fall von Pfandbriefen, die durch eine
Dauerglobalurkunde verbrieft sind, ist folgendes
anwendbar:

(3) Dauerglobalurkunde. Die Pfandbriefe sind durch eine
Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde" oder die
"Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die
Dauerglobalurkunde tragt die Unterschriften
ordnungsgemil bevollméachtigter Vertreter der Emittentin
und des von der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht bestellten Treuhdnders und
ist von der Emissionsstelle oder in deren Namen mit einer
Kontrollunterschrift ~ versehen.  Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben. |

[Im Fall von Pfandbriefen, die anfinglich durch eine
vorliufige Globalurkunde verbrieft sind (fiir
Pfandbriefe, die in Ubereinstimmung mit den D Rules
begeben werden), ist folgendes anwendbar:

(3) Vorliufige Globalurkunde — Austausch.

(a) Die Pfandbriefe sind anfanglich durch eine vorlaufige
Globalurkunde (die "vorldufige Globalurkunde") ohne
Zinsscheine verbrieft. Die vorlaufige Globalurkunde wird
gegen Pfandbriefe in der festgelegten Stiickelung, die durch
eine Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde" und
(zusammen mit der vorldufigen Globalurkunde) die
"Globalurkunden" und (jeweils) eine "Globalurkunde™)
ohne Zinsscheine verbrieft sind, ausgetauscht. Die
vorldufige Globalurkunde und die Dauerglobalurkunde
tragen jeweils die Unterschriften ordnungsgemal
bevollmichtigter Vertreter der Emittentin und des von der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht bestellten
Treuhédnders und sind jeweils von der Emissionsstelle oder
in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift versehen.
Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.
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TERMS AND CONDITIONS OF
MORTGAGE PFANDBRIEFE

OPTION IV — Terms and Conditions that
apply to Pfandbriefe with fixed interest
rates

§1
CURRENCY, DENOMINATION, FORM,
DEFINITIONS

(1) Currency, Denomination. This Series of Mortgage
Pfandbriefe (Hypothekenpfandbriefe) (the "Pfandbriefe")
of NATIXIS Pfandbriefbank AG (the "Issuer") is being
issued in [Specified Currency] (the "Specified
Currency") in the aggregate principal amount [in the case
the Global Note is a NGN the following applies:
(subject to § 1(6))] of [aggregate principal amount] (in
words: [aggregate principal amount in words]) in the
denomination of [specified Denomination] (the
"specified Denomination™).]

(2) Form. The Pfandbriefe are being issued in bearer form.

[In the case of Pfandbriefe which are represented by a
Permanent Global Note the following applies:

(3) Permanent Global Note. The Pfandbriefe are
represented by a permanent global note (the "Permanent
Global Note" or the "Global Note") without coupons. The
Permanent Global Note shall be signed by authorised
signatories of the Issuer and the independent trustee
appointed by the Federal Financial Supervisory Authority
(Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht) and
shall be authenticated by or on behalf of the Fiscal Agent.
Definitive Pfandbriefe and interest coupons will not be
issued.]

[In the case of Pfandbriefe which are initially
represented by a Temporary Global Note (for
Pfandbriefe issued in compliance with the D Rules) the
following applies:

(3) Temporary Global Note — Exchange.

(a) The Pfandbriefe are initially represented by a
temporary global note (the "Temporary Global Note")
without coupons. The Temporary Global Note will be
exchangeable for Pfandbriefe in the specified
Denomination represented by a permanent global note
(the "Permanent Global Note" and, together with the
Temporary Global Note, the "Global Notes" and, each, a
"Global Note") without coupons. The Temporary Global
Note and the Permanent Global Note shall each be signed
by authorised signatories of the Issuer and the independent
trustee appointed by the Federal Financial Supervisory
Authority (Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht) and shall each be
authenticated by or on behalf of the Fiscal Agent.
Definitive Pfandbriefe and interest coupons will not be
issued.



(b) Die vorlaufige Globalurkunde wird frithestens an einem
Tag gegen die Dauerglobalurkunde austauschbar, der 40
Tage nach dem Tag der Ausgabe der vorldufigen
Globalurkunde liegt. Ein solcher Austausch soll nur nach
Vorlage von Bescheinigungen gemifl U.S. Steuerrecht
erfolgen, wonach der oder die wirtschaftlichen Eigentiimer
der durch die vorldufige Globalurkunde verbrieften
Pfandbriefe keine U.S.-Personen sind (ausgenommen
bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte Personen, die
Pfandbriefe  iiber solche Finanzinstitute halten).
Zinszahlungen auf durch eine vorldufige Globalurkunde
verbriefte Pfandbriefe erfolgen erst nach Vorlage solcher
Bescheinigungen. Eine gesonderte Bescheinigung ist
hinsichtlich einer jeden solchen Zinszahlung erforderlich.
Jede Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag nach
dem Tag der Ausgabe der durch die vorlaufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen eingeht,
wird als ein Ersuchen behandelt werden, diese vorldufige
Globalurkunde gemidB diesem Absatz (b) dieses § 1 Absatz
3 auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch fiir die
vorldufige Globalurkunde geliefert werden, sind nur
auBlerhalb der Vereinigten Staaten zu liefern. Fiir die
Zwecke dieses Absatzes bezeichnet "Vereinigte Staaten"
die Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieBlich deren
Bundesstaaten und des District of Columbia) sowie deren
Territorien (einschlieBlich Puerto Ricos, der U.S. Virgin
Islands, Guam, American Samoa, Wake Island und
Northern Mariana Islands).]

(4) Clearingsystem. Jede Globalurkunde wird von einem

oder im Namen eines Clearingsystems verwahrt.
"Clearingsystem" bedeutet [bei mehr als einem
Clearingsystem: jeweils] Folgendes: [Clearstream

Banking AG, Frankfurt am Main, Neue Borsenstralle 8§,
60487 Frankfurt am Main, Deutschland ("CBF")]
[Clearstream Banking S.A., Luxembourg, 42 Avenue JF
Kennedy, 1855 Luxembourg, Luxemburg ("CBL")] [und]
[Euroclear Bank SA/NV, 1 Boulevard du Roi Albert II,
1210 Brussels, Belgien ("Euroclear")] [(CBL and Euroclear
jeweils ein "ICSD" und zusammen die "ICSDs")] sowie
jeder Funktionsnachfolger.

[Im Fall von Pfandbriefen, die im Namen der ICSDs
verwahrt werden, ist folgendes anwendbar:

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Pfandbriefe werden in Form einer new
global note ("NGN") ausgegeben und von einem common
safekeeper im Namen beider ICSDs verwahrt.]

[Falls die Globalurkunde eine CGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Pfandbriefe werden in Form einer
classical global note ("CGN") ausgegeben und von einer
gemeinsamen Verwahrstelle im Namen beider ICSDs
verwahrt.]]

(5) Gldubiger von Pfandbriefen. "Glaubiger" bedeutet jeder
Inhaber eines Miteigentumsanteils oder anderen Rechts an
den Pfandbriefen.

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar:

(6) Register der ICSDs. Der Gesamtnennbetrag der durch
die Globalurkunde verbrieften Pfandbriefe entspricht dem
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(b) The Temporary Global Note shall be exchangeable for
the Permanent Global Note from a date 40 days after the
date of issue of the Temporary Global Note. Such
exchange shall only be made upon delivery of
certifications to the effect that the beneficial owner or
owners of the Pfandbriefe represented by the Temporary
Global Note is not a U.S. person (other than certain
financial institutions or certain persons holding
Pfandbriefe through such financial institutions) as
required by U.S. tax law. Payment of interest on
Pfandbriefe represented by a Temporary Global Note will
be made only after delivery of such certifications. A
separate certification shall be required in respect of each
such payment of interest. Any such certification received
on or after the 40th day after the date of issue of the Notes
represented by the Temporary Global Note will be treated
as a request to exchange such Temporary Global Note
pursuant to this subparagraph (b) of this § 1(3). Any
securities delivered in exchange for the Temporary Global
Note shall be delivered only outside of the United States.
For purposes of this subparagraph, "United States" means
the United States of America (including the States thereof
and the District of Columbia) and its possessions
(including Puerto Rico, the U.S. Virgin Islands, Guam,
American Samoa, Wake Island and Northern Mariana
Islands).]

(4) Clearing System. Any Global Note will be kept in
custody by or on behalf of the Clearing System. "Clearing
System" means [if more than one Clearing System: each
of] the following: [Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, Neue BorsenstraBle 8, 60487 Frankfurt am
Main, Germany ("CBF")] [Clearstream Banking S.A.,
Luxembourg, 42 Avenue JF Kennedy, 1855 Luxembourg,
Luxembourg ("CBL")] [and] [Euroclear Bank SA/NV, 1
Boulevard du Roi Albert II, 1210 Brussels, Belgium
("Euroclear")] [(CBL and Euroclear each an "ICSD" and
together the "ICSDs")] and any successor in such
capacity.

[In the case of Pfandbriefe kept in custody on behalf of
the ICSDs the following applies:

[In the case the Global Note is a NGN: The Pfandbriefe
are issued in new global note ("NGN") form and are kept
in custody by a common safekeeper on behalf of both
ICSDs.]

[In the case the Global Note is a CGN the following
applies: The Pfandbriefe are issued in classical global
note ("CGN") form and are kept in custody by a common
depositary on behalf of both ICSDs.]]

(5) Holder of Pfandbriefe. "Holder" means any holder of
a proportionate co-ownership or other beneficial interest
or right in the Pfandbriefe.

[In the case the Global Note is a NGN the following
applies:

(6) Records of the ICSDs. The aggregate principal amount
of Pfandbriefe represented by the Global Note shall be the



jeweils in den Registern beider ICSDs eingetragenen
Gesamtbetrag. Die Register der ICSDs (unter denen man
die Register versteht, die jeder ICSD fiir seine Kunden iiber
den Betrag ihres Anteils an den Pfandbriefen fiihrt) sind
malgeblicher Nachweis iliber den Gesamtnennbetrag der
durch die Globalurkunde verbrieften Pfandbriefe, und eine
zu diesem Zweck von einem ICSD jeweils ausgestellte
Bescheinigung mit dem Betrag der so verbrieften
Pfandbriefe ist ein ma3geblicher Nachweis iiber den Inhalt
des Registers des jeweiligen ICSD zu diesem Zeitpunkt.

Bei Riickzahlung oder Zahlung einer Rate oder einer
Zinszahlung beziiglich der durch die Globalurkunde
verbrieften Pfandbriefe bzw. bei Kauf und Entwertung der
durch die Globalurkunde verbrieften Pfandbriefe stellt die
Emittentin  selbst oder ein von ihr ernannter
Erfiillungsgehilfe sicher, dass die Einzelheiten {iber
Riickzahlung und Zahlung bzw. Kauf und Loschung
beziiglich der Globalurkunde pro rata in die Unterlagen der
ICSDs eingetragen werden, und dass nach dieser
Eintragung vom Gesamtnennbetrag der in die Register der
ICSDs aufgenommenen und durch die Globalurkunde
verbrieften Pfandbriefe der Gesamtnennbetrag der
zuriickgekauften bzw. gekauften und entwerteten
Pfandbriefe bzw. der Gesamtbetrag der so gezahlten Raten
abgezogen wird.

[Falls die vorliufige Globalurkunde eine NGN ist, ist
folgendes anwendbar: Bei Austausch eines Anteils von
ausschlieBflich durch eine vorldufige Globalurkunde
verbriefter Pfandbriefe wird die Emittentin sicherstellen,
dass die Einzelheiten dieses Austauschs pro rata in die
Aufzeichnungen der ICSDs aufgenommen werden. ]

§2
STATUS

Die Pfandbriefe  begriinden nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander
gleichrangig sind. Die Pfandbriefe sind nach Maflgabe des
Pfandbriefgesetzes gedeckt und stehen mindestens im
gleichen Rang mit allen anderen Verbindlichkeiten der
Emittentin aus Hypothekenpfandbriefen.

§3
ZINSEN

(1) Zinssatz und Zinszahlungstage. Die Pfandbriefe werden
bezogen auf ihren Gesamtnennbetrag vom
[Verzinsungsbeginn] (einschlieBlich) bis zum
Falligkeitstag (wie in §5 [Absatz 1] definiert)
(ausschlieBlich) und vorbehaltlich einer
Filligkeitsverschiebung nach § 5 (2) mit jéhrlich [Zinssatz]
% verzinst. Die Zinsen sind nachtriglich am
[Zinszahlungstage] eines jeden Jahres zahlbar (jeweils ein
"Zinszahlungstag"). Die erste Zinszahlung erfolgt am
[ersten Zinszahlungstag]| [sofern der erste
Zinszahlungstag nicht der erste Jahrestag des
Verzinsungsbeginns ist, ist folgendes anwendbar: und
belduft sich auf [anfinglichen Bruchteilszinsbetrag fiir
die festgelegte Stiickelung] je Pfandbrief]. [Sofern der
Filligkeitstag kein Zinszahlungstag ist, ist folgendes
anwendbar: Die Zinsen fiir den Zeitraum vom [den
letzten dem Filligkeitstag vorausgehenden
Zinszahlungstag] (einschlieBlich) bis zum Félligkeitstag
(ausschlieBlich) belaufen sich auf [abschlieBenden
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aggregate amount from time to time entered in the records
of both ICSDs. The records of the ICSDs (which
expression means the records that each ICSD holds for its
customers which reflect the amount of such customer’s
interest in the Pfandbriefe) shall be conclusive evidence
of the aggregate principal amount of Pfandbriefe
represented by the Global Note and, for these purposes, a
statement issued by a ICSD stating the amount of
Pfandbriefe so represented at any time shall be conclusive
evidence of the records of the relevant ICSD at that time.

On any redemption or payment of an instalment or interest
being made in respect of, or purchase and cancellation of,
any of the Pfandbriefe represented by the Global Note the
Issuer itself or any agent appointed by him shall procure
that details of any redemption, payment or purchase and
cancellation (as the case may be) in respect of the Global
Note shall be entered pro rata in the records of the ICSDs
and, upon any such entry being made, the aggregate
principal amount of the Pfandbriefe recorded in the
records of the ICSDs and represented by the Global Note
shall be reduced by the aggregate principal amount of the
Pfandbriefe so redeemed or purchased and cancelled or by
the aggregate amount of such instalment so paid.

[In the case the Temporary Global Note is a NGN the
following applies: On an exchange of a portion only of
the Pfandbriefe represented by a Temporary Global Note,
the Issuer shall procure that details of such exchange shall
be entered pro rata in the records of the ICSDs.]]

§2
STATUS

The obligations under the Pfandbriefe constitute
unsubordinated obligations of the Issuer ranking pari
passu among themselves. The Pfandbriefe are covered in
accordance with the Pfandbrief Act (Pfandbriefgesetz)
and rank at least pari passu with all other obligations of
the Issuer under Mortgage Pfandbriefe.

§3
INTEREST

(1) Rate of Interest and Interest Payment Dates. The
Pfandbriefe shall bear interest on their aggregate principal
amount at the rate of [Rate of Interest] per cent. per
annum from (and including) [Interest Commencement
Date] to (but excluding) and subject to an extension of the
maturity of the Notes in accordance with § 5(2) the
Maturity Date (as defined in § 5[(1)]). Interest shall be
payable in arrear on [Interest Payment Dates] in each
year (each such date, an "Interest Payment Date"). The
first payment of interest shall be made on [First Interest
Payment Date] [if First Interest Payment Date is not
first anniversary of Interest Commencement Date the
following applies: and will amount to [Initial Broken
Amount per Specified Denomination] for each
Pfandbrief]. [If the Maturity Date is not an Interest
Payment Date the following applies: Interest in respect
of the period from (and including) [Interest Payment
Date preceding the Maturity Date] to (but excluding)
the Maturity Date will amount to [Final Broken Amount



Bruchteilszinsbetrag fiir die festgelegte Stiickelung] je
Pfandbrief.]

(2) Auflaufende Zinsen. Der Zinslauf der Pfandbriefe endet
mit Beginn des Tages, an dem sie zur Riickzahlung fillig
werden. Falls die Emittentin die Pfandbriefe bei Filligkeit
nicht einldst, ist der ausstechende Nennbetrag der
Pfandbriefe vom Tag der Filligkeit an (einschlielich) bis
zum Tag der tatsdchlichen Riickzahlung der Pfandbriefe
(ausschlieBlich) in Hohe des gesetzlich festgelegten
Zinssatzes fiir Verzugszinsen' zu verzinsen.

(3) Berechnung der Zinsen fiir Teile von Zeitrdumen.
Sofern Zinsen fiir einen Zeitraum von weniger als einem
Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der
Grundlage des Zinstagequotienten (wie nachstehend
definiert).

(4) Zinstagequotient. "Zinstagequotient" bezeichnet im
Hinblick auf die Berechnung eines Zinsbetrages auf einen
Pfandbrief fiir einen beliebigen Zeitraum (der
"Zinsberechnungszeitraum"):

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist und wenn der Zinsberechnungszeitraum kiirzer ist
als die Bezugsperiode, in die der
Zinsberechnungszeitraum fillt, oder ihr entspricht
(einschliefllich im Falle eines kurzen Kupons), ist
folgendes anwendbar: die Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, geteilt durch [im Falle von
Bezugsperioden, die Kkiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)] [die] [der]
Anzahl der Tage in der Bezugsperiode, in die der
Zinsberechnungszeitraum  féllt [im  Falle  von
Bezugsperioden, die Kkiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl von
Zinszahlungstagen, die in ein Kalenderjahr fallen oder
fallen wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
wairen].]

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist und wenn der Zinsberechnungszeitraum linger ist
als eine Bezugsperiode (langer Kupon), ist folgendes
anwendbar: die Summe aus:

(A)der Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, die in die Bezugsperiode fallen,
in welcher der Zinsberechnungszeitraum beginnt, geteilt
durch [im Falle von Bezugsperioden, die kiirzer sind als
ein Jahr, ist folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)]
[die] [der] Anzahl der Tage in dieser Bezugsperiode [im
Falle von Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr,
ist folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl von
Zinszahlungstagen, die in ein Kalenderjahr fallen oder
fallen wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
wiéren]; und

(B) der Anzahl von
Zinsberechnungszeitraum,

dem

Tagen in
i néchste

die in die
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per Specified Denomination] for each Pfandbrief.]

(2) Accrual of Interest. The Pfandbriefe shall cease to bear
interest as from the beginning of the day on which they are
due for redemption. If the Issuer shall fail to redeem the
Pfandbriefe when due, interest shall continue to accrue on
the outstanding principal amount of the Pfandbriefe from
(and including) the due date to (but excluding) the date of
actual redemption of the Pfandbriefe at the default rate of
interest established by law'.

(3) Calculation of Interest for Partial Periods. If interest
is required to be calculated for a period of less than a full
year, such interest shall be calculated on the basis of the
Day Count Fraction (as defined below).

(4) Day Count Fraction. "Day Count Fraction" means, in
respect of the calculation of an amount of interest on any
Pfandbrief for any period of time (the "Calculation
Period"):

[If Actual/Actual (ICMA Rule 251) is applicable and if
the Calculation Period is equal to or shorter than the
Reference Period during which it falls (including in the
case of short coupons) the following applies: the
number of days in the Calculation Period divided by [in
the case of Reference Periods of less than one year the
following applies: the product of (1)] the number of days
in the Reference Period in which the Calculation Period
falls [in the case of Reference Periods of less than one
year the following applies: and (2) the number of Interest
Payment Dates that occur in one calendar year or that
would occur in one calendar year if interest were payable
in respect of the whole of such year].]

[If Actual/Actual (ICMA Rule 251) is applicable and if
the Calculation Period is longer than one Reference
Period (long coupon) the following applies: the sum of:

(A)the number of days in such Calculation Period falling
in the Reference Period in which the Calculation Period
begins divided by [in the case of Reference Periods of
less than one year the following applies: the product of
(1)] the number of days in such Reference Period [in the
case of Reference Periods of less than one year the
following applies: and (2) the number of Interest Payment
Dates that occur in one calendar year or that would occur
in one calendar year if interest were payable in respect of
the whole of such year]; and

(B) the number of days in such Calculation Period falling
in the next Reference Period divided by [in the case of

Der gesetzliche Verzugszinssatz betragt gemal3 §§ 288 Absatz 1, 247 BGB (Biirgerliches Gesetzbuch) fiir das Jahr finf Prozentpunkte iiber
dem von der Deutsche Bundesbank halbjéhrlich verdffentlichten Basiszinssatz.

According to paragraphs 288(1) and 247 of the German Civil Code (Biirgerliches Gesetzbuch) (BGB), the default rate of interest established by
law is five percentage points above the basic rate of interest published by Deutsche Bundesbank semi-annually.



Bezugsperiode fallen, geteilt durch [im Falle von
Bezugsperioden, die Kkiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)] [die] [der]
Anzahl der Tage in dieser Bezugsperiode [im Falle von
Bezugsperioden, die Kkiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl von
Zinszahlungstagen, die in ein Kalenderjahr fallen oder
fallen wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
wairen].]

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist, ist folgendes anwendbar: "Bezugsperiode" bezeichnet
den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlieBlich)
bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) oder von
jedem Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum néichsten
Zinszahlungstag (ausschlieflich). [Im Falle eines ersten
oder letzten kurzen Zinsberechnungszeitraumes, ist
folgendes anwendbar: Zum Zwecke der Bestimmung der
[ersten] [letzten] Bezugsperiode gilt der [Fiktiver
Verzinsungsbeginn oder fiktiver Zinszahlungstag] als
[Verzinsungsbeginn] [Zinszahlungstag].] [Im Falle eines
ersten oder letzten langen Zinsberechnungszeitraumes,
ist folgendes anwendbar: Zum Zwecke der Bestimmung
der [ersten] [letzten] Bezugsperiode gelten der [Fiktiver
Verzinsungsbeginn und/oder fiktive(r)
Zinszahlungstag(e)] als [Verzinsungsbeginn] [und]
[Zinszahlungstag][e]].]]

[Im Fall von Actual/365 (Fixed), ist folgendes
anwendbar: die tatsdchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]

[Im Fall von Actual/360, ist folgendes anwendbar: die
tatsdchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360.]

[Im Fall von 30/360 oder Bond Basis, ist folgendes
anwendbar: die Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360, wobei die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen zu ermitteln
ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraums féllt auf den 31. Tag eines
Monates, wihrend der erste Tag des
Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30. noch auf den
31. Tag eines Monats fdllt, wobei in diesem Fall der diesen
Tag enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekiirzter
Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den letzten Tag des
Monats Februar, wobei in diesem Fall der Monat Februar
nicht als ein auf 30 Tage verldngerter Monat zu behandeln
ist).]

[Im Fall von 30E/360 oder Eurobond Basis, ist folgendes
anwendbar: die Anzahl der Tage im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (dabei ist die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit 12 Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln, und
zwar ohne Beriicksichtigung des ersten oder letzten Tages
des Zinsberechnungszeitraumes), es sei denn, dass im Falle
einer am Falligkeitstag endenden Zinsperiode der
Falligkeitstag der letzte Tag des Monats Februar ist, in
welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat
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Reference Periods of less than one year the following
applies: the product of (1)] the number of days in such
Reference Period [in the case of Reference Periods of
less than one year the following applies: and (2) the
number of Interest Payment Dates that occur in one
calendar year or that would occur in one calendar year if
interest were payable in respect of the whole of such
year.]]

[If Actual/Actual ICMA Rule 251) is applicable the
following applies: "Reference Period" means the period
from (and including) the Interest Commencement Date to,
but excluding, the first Interest Payment Date or from (and
including) each Interest Payment Date to, but excluding,
the next Interest Payment Date. [In the case of a short
first or last Calculation Period the following applies:
For the purposes of determining the [first] [last] Reference
Period only, [deemed Interest Commencement Date or
deemed Interest Payment Date] shall be deemed to be
an [Interest Commencement Date] [Interest Payment
Date].] [In the case of a long first or last Calculation
Period the following applies: For the purposes of
determining the [first] [last] Reference Period only,
[deemed Interest Commencement Date and/or deemed
Interest Payment Date(s)] shall each be deemed to be
[Interest Commencement Date] [and] [Interest Payment
Date[s]].]]

[if Actual/365 (Fixed) the following applies: the actual
number of days in the Calculation Period divided by 365.]

[if Actual/360 the following applies: the actual number
of days in the Calculation Period divided by 360.]

[if 30/360 or Bond Basis the following applies: the
number of days in the Calculation Period divided by 360,
the number of days to be calculated on the basis of a year
of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month
but the first day of the Calculation Period is a day other
than the 30th or 31st day of a month, in which case the
month that includes that last day shall not be considered
to be shortened to a 30-day month, or (ii) the last day of
the Calculation Period is the last day of the month of
February in which case the month of February shall not be
considered to be lengthened to a 30-day month).]

[if 30E/360 or Eurobond Basis the following applies:
the number of days in the Calculation Period divided by
360 (the number of days to be calculated on the basis of a
year of 360 days with twelve 30-day months, without
regard to the date of the first day or last day of the
Calculation Period) unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the
month of February, in which case the month of February
shall not be considered to be lengthened to a 30-day
month. ]



zu 30 Tagen verldngert gilt.]

[Im Fall von 360/360, ist folgendes anwendbar: die
Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert
durch 360, berechnet auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen.]

§4
ZAHLUNGEN

(1) (a) Zahlungen von Kapital. Die Zahlung von Kapital in
Bezug auf die Pfandbriefe erfolgen nach MafBgabe des
nachstehenden Absatzes 2 an das Clearingsystem oder
dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearingsystems gegen Vorlage und
(auBer im Fall von Teilzahlungen) Einreichung der die
Pfandbriefe zum Zeitpunkt der Zahlung verbriefenden
Globalurkunde bei der bezeichneten Geschiftsstelle der
Emissionsstelle.

(b) Zahlung von Zinsen. Die Zahlung von Zinsen auf die
Pfandbriefe erfolgt nach Mafigabe von Absatz 2 an das
Clearingsystem oder dessen Order zur Gutschrift auf den
Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearingsystems.

[Im Fall von Zinszahlungen auf eine vorliufige
Globalurkunde, ist folgendes anwendbar: Die Zahlung
von Zinsen auf Pfandbriefe, die durch die vorlaufige
Globalurkunde verbrieft sind, erfolgt nach Maflgabe von
Absatz 2 an das Clearingsystem oder dessen Order zur
Gutschrift auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des
Clearingsystems, und zwar nach ordnungsgeméBer
Bescheinigung gemil § 1 Absatz 3 (b).]

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich (i) geltender steuerlicher
und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften
und (ii) eines Einbehalts oder Abzugs aufgrund eines
Vertrags wie in Section 1471(b) des U.S. Internal Revenue
Code von 1986 (der "Code") beschrieben bzw. anderweit
gemdf} Section 1471 bis Section 1474 des Code auferlegt,
etwaigen aufgrund dessen getroffener Regelungen oder
geschlossener Abkommen, etwaiger offizieller
Auslegungen davon, oder von Gesetzen zur Umsetzung
einer Regierungszusammenarbeit dazu erfolgen zu
leistende Zahlungen auf die Pfandbriefe in [festgelegte
Wihrung|.

[Im Fall von Pfandbriefen, die nicht auf Euro lauten, ist
folgendes anwendbar:

Stellt die Emittentin fest, dass zu zahlende Betrige am
betreffenden Zahltag aufgrund von Umstinden, die
auBlerhalb ihrer Verantwortung liegen, in frei iibertragbaren
und konvertierbaren Geldern fiir sie nicht verfiigbar sind,
oder dass die festgelegte Wiahrung oder eine gesetzlich
eingefiilhrte ~ Nachfolge-Wiahrung (die  "Nachfolge-
Wiéhrung") nicht mehr fiir die Abwicklung von
internationalen Finanztransaktionen verwendet wird, kann
die Emittentin ihre Zahlungsverpflichtungen am jeweiligen
Zahltag oder sobald wie es nach dem Zahltag
verniinftigerweise moglich ist durch eine Zahlung in Euro
auf der Grundlage des anwendbaren Wechselkurses
erfiilllen. Die Gldubiger sind nicht berechtigt, [weitere]
Zinsen oder sonstige Zahlungen in Bezug auf eine solche
Zahlung zu verlangen. Der "anwendbare Wechselkurs" ist
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[if 360/360 the following applies: the number of days in
the Calculation Period divided by 360, calculated on the
basis of a year of 360 days with twelve 30-day months.]

§4
PAYMENTS

(1) (a) Payment of Principal. Payment of principal in
respect of Pfandbriefe shall be made, subject to
subparagraph (2) below, to the Clearing System or to its
order for credit to the accounts of the relevant account
holders of the Clearing System upon presentation and
(except in the case of partial payment) surrender of the
Global Note representing the Pfandbriefe at the time of
payment at the specified office of the Fiscal Agent.

(b) Payment of Interest. Payment of interest on the
Pfandbriefe shall be made, subject to subparagraph (2), to
the Clearing System or to its order for credit to the relevant
account holders of the Clearing System.

[In the case of interest payable on a Temporary Global
Note the following applies: Payment of interest on
Pfandbriefe represented by the Temporary Global Note
shall be made, subject to subparagraph (2), to the Clearing
System or to its order for credit to the relevant account
holders of the Clearing System, upon due certification as
provided in § 1(3)(b).]

(2) Manner of Payment. Subject to (i) applicable fiscal and
other laws and regulations and (ii) any withholding or
deduction required pursuant to an agreement described in
Section 1471(b) of the U.S. Internal Revenue Code of
1986 (the "Code") or otherwise imposed pursuant to
Sections 1471 through 1474 of the Code, any regulations
or agreements thereunder, any official interpretations
thereof, or any law implementing an intergovernmental
approach thereto, payments of amounts due in respect of
the Pfandbriefe shall be made in [Specified Currency].

[In the case of Pfandbriefe not denominated in Euro
the following applies:

If the Issuer determines that the amount payable on the
relevant Payment Business Day is not available to it in
such freely negotiable and convertible funds for reasons
beyond its control or that the Specified Currency or any
successor currency to it provided for by law (the
"Successor Currency") is no longer used for the settlement
of international financial transactions, the Issuer may
fulfil its payment obligations by making such payment in
Euro on, or as soon as reasonably practicable after, the
relevant Payment Business Day on the basis of the
Applicable Exchange Rate. Holders shall not be entitled
to [further] interest or any other payment as a result
thereof. The "Applicable Exchange Rate" shall be, (i) if
available, the Euro foreign exchange reference rate for the
Specified Currency or the Successor Currency determined



(i) falls verfiigbar, derjenige Wechselkurs des Euro zu der
festgelegten Wéhrung oder der Nachfolge-Wéhrung, der
von der Européischen Zentralbank fiir einen Tag festgelegt
und verdffentlicht wird, der innerhalb eines angemessenen
Zeitraums (gemdl Bestimmung der Emittentin nach
billigem Ermessen) vor und so nahe wie moglich an dem
Tag liegt, an dem die Zahlung geleistet wird, oder (ii) falls
kein solcher Wechselkurs verfligbar ist, der von der
Emittentin  nach  billigem Ermessen festgelegte
Wechselkurs des Euro zu der festgelegten Wihrung oder
der Nachfolge-Wéhrung.]

(3) Erfiillung. Die Emittentin wird durch Leistung der
Zahlung an das Clearingsystem oder dessen Order von ihrer
Zahlungspflicht befreit.

(4) Zahltag. Fallt der Filligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf einen Pfandbrief auf einen Tag, der kein Zahltag ist,
dann hat der Glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor
dem nidchsten Zahltag am jeweiligen Geschiftsort. Der
Glaubiger ist nicht berechtigt, weitere Zinsen oder sonstige
Zahlungen aufgrund dieser Verspétung zu verlangen.

Fiir diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen Tag (auBler
einem Samstag oder Sonntag), an dem [falls die festgelegte
Wihrung EUR ist oder falls T2 aus anderen Griinden
benotigt wird, ist folgendes anwendbar: das Real-time
Gross Settlement System des Eurosystems oder dessen
Nachfolger oder Ersatzsystem ("T2") gedffnet ist] [falls die
festgelegte Wihrung nicht EUR ist, oder falls aus
anderen  Griinden erforderlich, ist folgendes
anwendbar: [und] Geschéftsbanken und Devisenmarkte in
[relevantes Finanzzentrum| Zahlungen abwickeln].

§5
RUCKZAHLUNG

(1) Riickzahlung bei Endfdilligkeit.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise
zurilickgezahlt oder angekauft und entwertet, werden die
Pfandbriefe =~ zu  ihrem  Riickzahlungsbetrag am
[Filligkeitstag] (der "Falligkeitstag") zurilickgezahlt. Der
Riickzahlungsbetrag in Bezug auf jeden Pfandbrief
entspricht dem Nennbetrag der Pfandbriefe.

(2) Flligkeitsverschiebung.

Falls fir die Emittentin ein Sachwalter gemill § 31
Pfandbriefgesetz (der "Sachwalter") bestellt wird, kann der
Sachwalter die Filligkeit der Schuldverschreibungen
gemdB § 5(1) um bis zu 12 Monate (der
"Verschiebungszeitraum") bis zum Hinausgeschobenen
Falligkeitstag gemdB § 30 Absatz 2a Pfandbriefgesetz
verschieben. Der "Hinausgeschobene Filligkeitstag" ist der
letzte Tag des Verschiebungszeitraumes oder ein Tag
davor, an dem die Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen gemdfl § 30 Absatz 2a Satz 7
Pfandbriefgesetz erfiillt sind.

Dariiber hinaus kann der Sachwalter die Filligkeit von
Zinszahlungen, die innerhalb eines Monats nach seiner
Ermennung fillig werden, auf das Ende dieses
Monatszeitraums verschieben. Hinausgeschobene
Zinszahlungen gelten als Kapitalbetrdge. Der gesetzliche
Verzugszins findet keine Anwendung.
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and published by the European Central Bank for the most
recent practicable date falling within a reasonable period
(as determined by the Issuer in its equitable discretion)
prior to the day on which the payment is made or, (ii) if
such rate is not available, the foreign exchange rate of the
Specified Currency or the Successor Currency against the
Euro as determined by the Issuer in its equitable
discretion. ]

(3) Discharge. The Issuer shall be discharged by payment
to, or to the order of, the Clearing System.

(4) Payment Business Day. If the date for payment of any
amount in respect of any Pfandbrief is not a Payment
Business Day then the Holder shall not be entitled to
payment until the next such day in the relevant place and
shall not be entitled to further interest or other payment in
respect of such delay.

For these purposes, "Payment Business Day" means any
day (other than a Saturday or a Sunday) on which [if the
Specified Currency is EUR or if T2 is needed for other
reasons the following applies: the real time gross
settlement system operated by the Eurosystem or any
successor/replacement system ("T2") is open] [if the
Specified Currency is not EUR or if needed for other
reasons the following applies: [and] commercial banks
and foreign exchange markets settle payments in
[relevant financial centre]].

§5
REDEMPTION

[(1) Redemption at Maturity.

Unless previously redeemed in whole or in part or
purchased and cancelled, the Pfandbriefe shall be
redeemed at their Final Redemption Amount on
[Maturity Date] (the "Maturity Date"). The Final
Redemption Amount in respect of each Pfandbrief shall
be its principal amount.

(2) Extension of Maturity.

If a cover pool administrator (Sachwalter) (the "Cover
Pool Administrator") is appointed for the Issuer pursuant
to § 31 Pfandbrief Act, then such Cover Pool
Administrator may extend the maturity of the Notes
pursuant to § 5(1) by up to 12 months (the "Extension
Period") until the Extended Maturity Date in accordance
with § 30 paragraph 2a Pfandbrief Act. The "Extended
Maturity Date" will be the last day of the Extension Period
or any day prior to that on which the obligations under the
Notes are fulfilled in accordance with § 30 paragraph 2a
Sentence 7 Pfandbrief Act.

In addition, the Cover Pool Administrator may extend the
due date of interest payments that are due within one
month of the appointment of the Cover Pool
Administrator to the end of that one-month period.
Deferred interest payments shall be deemed to be
principal amounts. The default rate of interest established



Voraussetzung flir die Falligkeitsverschiebung geméf § 30
Absatz 2b Pfandbriefgesetz ist, dass (i) das Hinausschieben
der Filligkeit erforderlich ist, um die Zahlungsunféhigkeit
der Emittentin abzuwenden, (ii) die Emittentin nicht
iiberschuldet ist und (iii) Grund zu der Annahme besteht,
dass die Emittentin nach Ablauf des grotmdglichen
Verschiebungszeitraums unter Beriicksichtigung weiterer
Verschiebungsmoglichkeiten  ihre dann falligen
Verbindlichkeiten erfiillen kann. Fiir
Falligkeitsverschiebungen, die den Zeitraum von einem
Monat nach Ermennung des Sachwalters nicht
iiberschreiten, wird das Vorliegen dieser Voraussetzungen
unwiderlegbar vermutet.

Der Sachwalter hat jedes Hinausschieben der Filligkeit
unverziiglich gemdBl § 30 Abs. 2c¢ Pfandbriefgesetz zu
verdffentlichen und die Emittentin wird die Glaubiger
gemil § 10 informieren.

[Falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die Pfandbriefe
vorzeitig zuriickzuzahlen, ist folgendes anwendbar:

(3) Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin.

(a) Die Emittentin kann, nachdem sie gemi3 Absatz (b)
gekiindigt hat, die Pfandbriefe [insgesamt aber nicht
teilweise] am/an den Wahl-Riickzahlungstag(en) (Call)
zum/zu den Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrdgen (Call) wie
nachfolgend angegeben, nebst etwaigen bis zum Wahl-
Riickzahlungstag (Call) (ausschlieBlich) aufgelaufenen
Zinsen zuriickzahlen.

Wahl-Riickzahlungstag(e) (Call)
[®]

Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrige (Call)
(@]

(b) Die Kiindigung ist den Gldubigern der Pfandbriefe
durch die Emittentin geméf § 10 bekannt zu geben. Sie
beinhaltet die folgenden Angaben:

(1) die zuriickzuzahlende Serie von Pfandbriefen;

(i1) eine Erkldrung, ob diese Serie ganz oder teilweise
zurlickgezahlt wird und im letzteren Fall den
Gesamtnennbetrag der zurlickzuzahlenden
Pfandbriefe;

(iii)den Wahl-Riickzahlungstag (Call), der nicht
weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tage nach
dem Tag der Kiindigung durch die Emittentin
gegeniiber den Gliaubigern liegen darf; und

(iv) den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call), zu dem die
Pfandbriefe zuriickgezahlt werden.

§6
BEAUFTRAGTE STELLEN

(1) Bestellung; bezeichnete Geschdftsstelle. Die anfanglich
bestellten Erfiillungsgehilfen (die "Erfiillungsgehilfen™)
und deren jeweilige bezeichnete Geschéftsstelle lauten wie
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by law does not apply.

The prerequisite for the extension of maturity pursuant to
§ 30 paragraph 2b Pfandbrief Act is that (i) the extension
of the maturity is necessary in order to avoid the
insolvency (Zahlungsunfihigkeit) of the Issuer, (ii) the
Issuer is not over-indebted (iiberschuldet) and (iii) there is
reason to believe that the Issuer will in any event be able
to meet its obligations then due after the expiry of the
largest possible period of extension, taking into account
further possibilities of extension. For the extension of
maturity which does not exceed one (1) month from the
appointment of the Cover Pool Administrator, these
requirements will be deemed irrefutable.

The Cover Pool Administrator will publish any extension
of maturity in accordance with § 30 paragraph 2c
Pfandbrief Act without undue delay and notice shall be
given by the Issuer to the Holders in accordance with §
10.

[If Pfandbriefe are subject to Early Redemption at the
Option of the Issuer the following applies:

(3) Early Redemption at the Option of the Issuer.

(a) The Issuer may, upon notice given in accordance with
subparagraph (b), redeem the Notes [in whole but not in
part] on the Call Redemption Date(s) at the Call
Redemption Amount(s) set forth below together with
accrued interest, if any, to (but excluding) the Call
Redemption Date.

Call Redemption Date(s)
[®]

Call Redemption Amount(s)
[®]

(b) Notice of redemption shall be given by the Issuer to
the Holders of the Pfandbriefe in accordance with § 10.
Such notice shall specify:

(1) the Series of Pfandbriefe subject to redemption;

(i) whether such Series is to be redeemed in whole or
in part only and, if in part only, the aggregate
principal amount of the Pfandbriefe which are to
be redeemed;

(iii) the Call Redemption Date, which shall be not less
than 30 nor more than 60 days after the date on
which notice is given by the Issuer to the Holders;
and

(iv) the Call Redemption Amount at which such
Pfandbriefe are to be redeemed.

§o6
AGENTS

(1) Appointment; Specified Offices. The initial agents
(each an "Agent") and their respective initial specified
office are:



folgt:
Emissionsstelle und Zahlstelle:

NATIXIS Pfandbriefbank AG

Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main

Deutschland

Die oben genannten Erfiillungsgehilfen behalten sich das
Recht vor, jederzeit ihre jeweilige bezeichnete
Geschiftsstelle  durch  eine  andere  bezeichnete

Geschiftsstelle zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behdlt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung eines der oben genannten Erfiillungsgehilfen zu
andern oder zu beenden und eine andere Emissionsstelle
oder zusitzliche oder andere Erfiillungsgehilfen im
Einklang mit allen anwendbaren Vorschriften zu bestellen,
vorausgesetzt dass die Emittentin jederzeit (i) eine
Zahlstelle (einschlieBlich einer Stelle in Luxemburg
solange die Pfandbriefe an der Luxemburger Borse gelistet
sind) und (ii) solche anderen Stellen ernannt haben wird,
die von anderen Borsen, an denen die Pfandbriefe gelistet
sind, verlangt werden. Eine Anderung, Abberufung,
Bestellung oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam
(auBer im Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung
sofort wirksam wird), sofern die Gldubiger hieriiber gemif
§ 10 vorab unter Einhaltung einer Frist von 10 Tagen
informiert wurden.

(3) Beaufiragte der FEmittentin. Die oben genannten
Erfiillungsgehilfen handeln ausschlieBlich als Beauftragte
der Emittentin und iibernehmen keinerlei Verpflichtungen
gegeniiber den Glaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhiltnis zwischen ihnen und den Gldubigern
begriindet.

(4) Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Festsetzungen,
Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von
einem Erfiilllungsgehilfen fiir die Zwecke dieser
Anleihebedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder
eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher
Irrtum vorliegt) fiir die Emittentin, die Emissionsstelle und
die Glaubiger bindend. Keine Haftung gegeniiber der
Emittentin, den Gldubigern oder anderen Personen soll die
Emissionsstelle (beim Fehlen des zuvor erwidhnten), die
Emittentin oder die Zahlstellen im Zusammenhang mit der
Ausilibung oder Nichtausiibung der Befugnisse, Pflichten
und Ermessensspielrdume der Erfiillungsgehilfen, geméal
solcher Bestimmungen, ibernehmen. Weder die
Emittentin, die Zahlstellen noch die Emissionsstelle sind
gegenliber anderen Personen fiir die Fehler oder
Versdumnisse verantwortlich bei (i) der Ermittlung eines
jeden félligen Betrages durch die Erfiillungsgehilfen im
Hinblick auf die Schuldverschreibungen oder, fiir (ii)
jegliche Festlegung durch die Erfiillungsgehilfen im
Hinblick auf die Schuldverschreibungen, aufler im Falle
von arglistiger Tauschung oder vorsitzlicher Unterlassung
durch die Erfiillungsgehilfen.

§7
STEUERN

100

Fiscal Agent and Paying Agent:

NATIXIS Pfandbriefbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Germany

Any Agent named above reserves the right at any time to
change its respective specified office to some other
location.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer
reserves the right at any time to vary or terminate the
appointment of any Agent named above and to appoint
another Fiscal Agent or additional or other Agents in
accordance with all applicable regulations provided that
the Issuer shall at all times maintain (i) a Paying Agent
(including an agent in Luxembourg so long as the
Pfandbriefe are listed on the Luxembourg Stock
Exchange) and (ii) such other agents as may be required
by any other stock exchange on which the Pfandbriefe
may be listed. Any variation, termination, appointment or
change shall only take effect (other than in the case of
insolvency, when it shall be of immediate effect) after 10
days' prior notice thereof shall have been given to the
Holders in accordance with § 10.

(3) Agents of the Issuer. Any Agent named above acts
solely as agent of the Issuer and does not have any
obligations towards or relationship of agency or trust to
any Holder.

(4) Determinations  Binding. All  determinations,
calculations, quotations and decisions given, expressed,
made or obtained under these Terms and Conditions by
any Agent shall (in the absence of manifest error) be
binding on the Issuer, the Fiscal Agent and the Holders.
No liability to the Issuer, the Holders, or any other person
shall attach to the Fiscal Agent (in the absence as
aforesaid), the Issuer or the Paying Agents in connection
with the exercise or non-exercise by the Agents of its
powers, duties and discretions pursuant to such
provisions. None of the Issuer, the Paying Agents nor the
Fiscal Agent shall have any responsibility to any person
for any errors or omissions in (i) the calculation by the
Agents of any amount due in respect of the Notes or (ii)
any determination made by the Agents in relation to the
Notes, in each case in the absence of bad faith or wilful
default of the Agents.

§7
TAXATION



Samtliche auf die Pfandbriefe zu zahlenden Betrdge werden
unter Abzug von Steuern oder sonstigen Abgaben geleistet,
falls ein solcher Abzug gesetzlich vorgeschrieben ist.

§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in §801 Absatz 1 Satz 1 BGB (Biirgerliches
Gesetzbuch) bestimmte Vorlegungsfrist wird filir die
Pfandbriefe auf zehn Jahre verkdirzt.

§9
BEGEBUNG WEITERER PFANDBRIEFE, ANKAUF
UND ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Pfandbriefe. Die Emittentin ist
berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Glaubiger
weitere ~ Pfandbriefe  mit  gleicher  Ausstattung
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Tages der Begebung,
des Verzinsungsbeginns und/oder des Ausgabepreises) in
der Weise zu begeben, dass sie mit diesen Pfandbriefen eine
einheitliche Serie bilden.

(2) Ankauf und Entwertung. Die Emittentin ist berechtigt,
jederzeit Pfandbriefe im Markt oder anderweitig zu jedem
beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin
erworbenen Pfandbriefe konnen nach Wahl der Emittentin
von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der
Emissionsstelle zwecks Entwertung eingereicht werden.
Sofern diese Kéufe durch 6ffentliches Angebot erfolgen,
muss dieses Angebot allen Gldubigern gemacht werden.

(3) Entwertung. Sémtliche vollstindig zuriickgezahlten
Pfandbriefe sind unverziiglich zu entwerten und kénnen
nicht wieder begeben oder wiederverkauft werden.

§10
MITTEILUNGEN
[Falls die Pfandbriefe an dem regulierten Markt einer
Wertpapierborse notiert werden, ist folgendes
anwendbar:

(1) Bekanntmachung. Alle die Pfandbriefe betreffenden
Mitteilungen werden in elektronischer Form auf der
Internetseite der Emittentin  [und  zusétzlich [in
elektronischer Form auf der Website der Luxemburger
Wertpapierborse (www.luxse.com)]] verdffentlicht. Jede
derartige Mitteilung gilt am dritten Tag nach der
Veroffentlichung (oder bei mehreren Verdffentlichungen
an dem dritten Tag nach der ersten solchen
Veroffentlichung) als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearingsystem. Solange die
Globalurkunde[n] insgesamt von dem Clearingsystem oder
im Namen des Clearingsystems gehalten [wird] [werden],
und soweit die Verdffentlichung von Mitteilungen nach
Absatz 1 rechtlich nicht mehr erforderlich ist, ist die
Emittentin berechtigt, eine Verdffentlichung in den in
Absatz 1 genannten Medien durch eine Mitteilung an das
Clearingsystem  zur  Weiterleitung  durch  das
Clearingsystem an die Glaubiger zu ersetzen. Jede derartige
Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der Mitteilung
an das Clearingsystem als den Gldubigern wirksam
mitgeteilt.]

[Falls die Pfandbriefe nicht an dem regulierten Markt
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All payments by the Issuer in respect of the Pfandbriefe
shall be made with deduction of any taxes or other duties,
if such deduction is required by law.

§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 subparagraph
1, sentence 1 BGB (Biirgerliches Gesetzbuch (German
Civil Code)) is reduced to ten years for the Pfandbriefe.

§9
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND
CANCELLATION

(1) Further Issues. The Issuer may from time to time,
without the consent of the Holders, issue further
Pfandbriefe having the same terms and conditions as the
Pfandbriefe in all respects (or in all respects except for the
issue date, interest commencement date and/or issue
price) so as to form a single Series with the Pfandbriefe.

(2) Purchases and Cancellation. The Issuer may at any
time purchase Pfandbriefe in the market or otherwise and
at any price. Pfandbriefe purchased by the Issuer may, at
the option of the Issuer, be held, resold or surrendered to
the Fiscal Agent for cancellation. If purchases are made
by tenders for such Notes must be made available to all
Holders os such Notes alike.

(3) Cancellation. All Pfandbriefe redeemed in full shall be
cancelled forthwith and may not be reissued or resold.

§ 10
NOTICES

[If the Pfandbriefe are listed on the regulated market
of a stock exchange the following applies:

(1) Publication. All notices concerning the Pfandbriefe
shall be published in electronic form on the website of the
Issuer [and, additionally, [in electronic form on the
website of the Luxembourg Stock Exchange
(www.luxse.com)]]. Any notice so given will be deemed
to have been validly given on the third day following the
date of such publication (or, if published more than once,
on the third day following the date of the first such
publication).

(2) Notification to Clearing System. So long as the Global
Notel[s] [is] [are] held in [its] [their] entirety by or on
behalf of the Clearing System and, if the publication of
notices pursuant to paragraph (1) is no longer required by
law, the Issuer may, in lieu of publication in the media set
forth in paragraph (1) above, deliver the relevant notice to
the Clearing System, for communication by the Clearing
System to the Holders. Any such notice shall be deemed
to have been validly given to the Holders on the seventh
day after the day on which said notice was given to the
Clearing System.]

[If the Pfandbriefe are not listed on the regulated



einer Wertpapierborse notiert werden, ist folgendes
anwendbar:

(1) Mitteilungen an das Clearingsystem. Die Emittentin
wird alle die Pfandbriefe betreffenden Mitteilungen an das
Clearingsystem  zur  Weiterleitung  durch  das
Clearingsystem an die Gldubiger iibermitteln. Jede
derartige Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der
Mitteilung an das Clearingsystem als den Gldubigern
mitgeteilt.]

(2] [3)] Mitteilung der  Gldubiger.
Mitteilungen, die von einem Glaubiger gemacht werden,
miissen schriftlich erfolgen und zusammen mit dem
Nachweis seiner Inhaberschaft geméif3 § 11 Absatz 3 an die
Emissionsstelle geleitet werden. Eine solche Mitteilung

Form der

kann {iber das Clearingsystem in der von der
Emissionsstelle  und dem  Clearingsystem  dafiir
vorgesehenen Weise erfolgen.

§11

ANWENDBARES RECHT, GERICHTSSTAND UND
GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der Pfandbriefe
sowie die Rechte und Pflichten der Gldubiger und der
Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach
deutschem Recht.

(2) Gerichtsstand. Nicht ausschlieBlich zustindig fiir
simtliche im Zusammenhang mit den Pfandbriefen
entstechenden Klagen oder sonstige Verfahren ist das
Landgericht Frankfurt am Main.

(3) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger von
Pfandbriefen ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen die
Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger
und die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus diesen
Pfandbriefen im eigenen Namen auf der folgenden
Grundlage zu schiitzen oder geltend zu machen: (i) indem
er eine Bescheinigung der Depotbank beibringt, bei der er
fiir die Pfandbriefe ein Wertpapierdepot unterhélt, welche
(a) den vollstidndigen Namen und die vollstindige Adresse
des Glaubigers enthédlt, (b) den Gesamtnennbetrag der
Pfandbriefe bezeichnet, die unter dem Datum der
Bestitigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind und (c)
bestitigt, dass die Depotbank gegeniiber dem
Clearingsystem eine schriftliche Erklarung abgegeben hat,
die die vorstechend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthélt; und (ii) indem er eine Kopie der die
betreffenden Pfandbriefe verbriefenden Globalurkunde
vorlegt, deren Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person des Clearingsystems oder
des Verwahrers des Clearingsystems bestétigt hat, ohne
dass eine Vorlage der Originalbelege oder der die
Pfandbriefe verbriefenden Globalurkunde in einem solchen
Verfahren erforderlich wire. Fir die Zwecke des
Vorstehenden bezeichnet "Depotbank” jede Bank oder ein
sonstiges anerkanntes Finanzinstitut, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschéft zu betreiben und bei
der/dem der Gldubiger ein Wertpapierdepot fiir die
Pfandbriefe unterhilt, einschlieBlich des Clearingsystems.
Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder Glaubiger seine
Rechte aus den Pfandbriefen auch auf jede andere Weise
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market of a stock exchange the following applies:

(1) Notification to Clearing System. The Issuer shall
deliver all notices concerning the Pfandbriefe to the
Clearing System for communication by the Clearing
System to the Holders. Any such notice shall be deemed
to have been given to the Holders on the seventh day after
the day on which said notice was given to the Clearing
System.]

[(2)] [(3)] Form of Notice of Holders. Notices to be given
by any Holder shall be made by means of a written
declaration to be delivered together with an evidence of
the Holder’s entitlement in accordance with § 11 (3) to the
Fiscal Agent. Such notice may be given through the
Clearing System in such manner as the Fiscal Agent and
the Clearing System may approve for such purpose.

§ 11
APPLICABLE LAW, PLACE OF JURISDICTION
AND ENFORCEMENT

(1) Applicable Law. The Pfandbriefe, as to form and
content, and all rights and obligations of the Holders and
the Issuer, shall be governed in any respect by German
law.

(2) Place of Jurisdiction. The District Court (Landgericht)
in Frankfurt am Main shall have non-exclusive
jurisdiction for any action or other legal proceedings
arising out of or in connection with the Pfandbriefe.

(3) Enforcement. Any Holder of Pfandbriefe may in any
proceedings against the Issuer, or to which such Holder
and the Issuer are parties, protect and enforce in its own
name its rights arising under such Pfandbriefe on the basis
of (i) a statement issued by the Custodian with whom such
Holder maintains a securities account in respect of the
Pfandbriefe (a) stating the full name and address of the
Holder, (b) specifying the aggregate principal amount of
Pfandbriefe credited to such securities account on the date
of such statement and (c) confirming that the Custodian
has given written notice to the Clearing System containing
the information pursuant to (a) and (b) and (ii) a copy of
the Global Note certified as being a true copy by a duly
authorised officer of the Clearing System or a depository
of the Clearing System, without the need for production in
such proceedings of the actual records or the Global Note
representing the Pfandbriefe. For purposes of the
foregoing, "Custodian" means any bank or other financial
institution of recognised standing authorised to engage in
securities custody business with which the Holder
maintains a securities account in respect of the
Pfandbriefe and includes the Clearing System. Each
Holder may, without prejudice to the foregoing, protect
and enforce its rights under the Pfandbriefe also in any
other way which is admitted in the country of the
proceedings.



schiitzen oder geltend machen, die im Land des

Rechtsstreits prozessual zuldssig ist.

§ 12
SPRACHE

[Falls die Anleihebedingungen in deutscher Sprache mit
einer Ubersetzung in die englische Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die englische Sprache ist
beigefiigt. Der deutsche Text ist bindend und mal3geblich.

Die Ubersetzung in die englische Sprache ist
unverbindlich.]
[Falls die Anleihebedingungen ausschliellich in
deutscher Sprache abgefasst sind, ist folgendes
anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind ausschlieBlich in deutscher
Sprache abgefasst.]

[Falls die Anleihebedingungen in englischer Sprache
mit einer Ubersetzung in die deutsche Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in englischer Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
beigefiigt. Der englische Text ist bindend und mafigeblich.
Die Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
unverbindlich.]
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§ 12
LANGUAGE

[If the Terms and Conditions are to be in the German
language with an English language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the German
language and provided with an English language
translation. The German text shall be controlling and
binding. The English language translation is non-binding.|

[If the Terms and Conditions are to be in the English
language only the following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language only.]

[If the Terms and Conditions are to be in the English
language with a German language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language and provided with a German language
translation. The English text shall be controlling and
binding. The German language translation is non-
binding.]



OPTION V — Anleihebedingungen fiir
Pfandbriefe mit variabler Verzinsung

§1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM,
DEFINITIONEN
1) Wéhrung; Stiickelung. Diese Serie der

Hypothekenpfandbriefe (die "Pfandbriefe") der NATIXIS
Pfandbriefbank AG (die "Emittentin") wird in [festgelegte
Wihrung] (die "festgelegte Wiéhrung") im
Gesamtnennbetrag [falls die Globalurkunde eine NGN
ist, ist folgendes anwendbar: (vorbehaltlich § 1(6))] von
[Gesamtnennbetrag] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in
Worten]) in der Stiickelung von [festgelegte Stiickelung]
(die "festgelegte Stiickelung") begeben.

(2) Form. Die Pfandbriefe lauten auf den Inhaber.

[Im Fall von Pfandbriefen, die durch eine
Dauerglobalurkunde verbrieft sind, ist folgendes
anwendbar:

(3) Dauerglobalurkunde. Die Pfandbriefe sind durch eine
Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde" oder die
"Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die
Dauerglobalurkunde tragt die Unterschriften
ordnungsgemil bevollmichtigter Vertreter der Emittentin
und des von der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht bestellten Treuhénders und
ist von der Emissionsstelle oder in deren Namen mit einer
Kontrollunterschrift ~ versehen. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben. |

[Im Fall von Pfandbriefen, die anfinglich durch eine
vorliufige Globalurkunde verbrieft sind (fiir
Pfandbriefe, die in Ubereinstimmung mit den D Rules
begeben werden), ist folgendes anwendbar:

(3) Vorliufige Globalurkunde — Austausch.

(a) Die Pfandbriefe sind anfénglich durch eine vorlaufige
Globalurkunde (die "vorldufige Globalurkunde") ohne
Zinsscheine verbrieft. Die vorldufige Globalurkunde wird
gegen Pfandbriefe in der festgelegten Stiickelung, die
durch eine Dauerglobalurkunde (die
"Dauerglobalurkunde" und (zusammen mit der vorldufigen
Globalurkunde) die "Globalurkunden" und (jeweils) eine
"Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft sind,
ausgetauscht. Die vorldufige Globalurkunde und die
Dauerglobalurkunde tragen jeweils die Unterschriften
ordnungsgemil bevollmichtigter Vertreter der Emittentin
und des von der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht bestellten Treuhénders und
sind jeweils von der Emissionsstelle oder in deren Namen
mit einer Kontrollunterschrift versehen. Einzelurkunden
und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

(b) Die vorldufige Globalurkunde wird frithestens an
einem Tag gegen die Dauerglobalurkunde austauschbar,
der 40 Tage nach dem Tag der Ausgabe der vorldufigen
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OPTION V — Terms and Conditions that
apply to Pfandbriefe with floating interest
rates

§1
CURRENCY, DENOMINATION, FORM,
DEFINITIONS

(1) Currency, Denomination. This Series of Mortgage
Pfandbriefe (Hypothekenpfandbriefe) (the "Pfandbriefe™)
of NATIXIS Pfandbriefbank AG (the "Issuer") is being
issued in [Specified Currency] (the "Specified
Currency") in the aggregate principal amount [in the case
the Global Note is a NGN the following applies:
(subject to § 1(6))] of [aggregate principal amount] (in
words: [aggregate principal amount in words]) in the
denomination of [specified Denomination] (the
"specified Denomination").]

(2) Form. The Pfandbriefe are being issued in bearer form.

[In the case of Pfandbriefe which are represented by a
Permanent Global Note the following applies:

(3) Permanent Global Note. The Pfandbriefe are
represented by a permanent global note (the "Permanent
Global Note" or the "Global Note") without coupons. The
Permanent Global Note shall be signed by authorised
signatories of the Issuer and the independent trustee
appointed by the Federal Financial Supervisory Authority
(Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsichf) and
shall be authenticated by or on behalf of the Fiscal Agent.
Definitive Pfandbriefe and interest coupons will not be
issued.]

[In the case of Pfandbriefe which are initially
represented by a Temporary Global Note (for
Pfandbriefe issued in compliance with the D Rules) the
following applies:

(3) Temporary Global Note — Exchange.

(a) The Pfandbriefe are initially represented by a
temporary global note (the "Temporary Global Note")
without coupons. The Temporary Global Note will be
exchangeable for Pfandbriefe in the specified
Denomination represented by a permanent global note
(the "Permanent Global Note" and, together with the
Temporary Global Note, the "Global Notes" and, each, a
"Global Note") without coupons. The Temporary Global
Note and the Permanent Global Note shall each be signed
by authorised signatories of the Issuer and the independent
trustee appointed by the Federal Financial Supervisory
Authority (Bundesanstalt Siir
Finanzdienstleistungsaufsicht) and shall each be
authenticated by or on behalf of the Fiscal Agent.
Definitive Pfandbriefe and interest coupons will not be
issued.

(b) The Temporary Global Note shall be exchangeable for
the Permanent Global Note from a date 40 days after the
date of issue of the Temporary Global Note. Such



Globalurkunde liegt. Ein solcher Austausch soll nur nach
Vorlage von Bescheinigungen gemi3 U.S. Steuerrecht
erfolgen, wonach der oder die wirtschaftlichen Eigentiimer
der durch die vorldufige Globalurkunde verbrieften
Pfandbriefe keine U.S.-Personen sind (ausgenommen
bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte Personen, die
Pfandbriefe iber solche Finanzinstitute halten).
Zinszahlungen auf durch eine vorldufige Globalurkunde
verbriefte Pfandbriefe erfolgen erst nach Vorlage solcher
Bescheinigungen. Eine gesonderte Bescheinigung ist
hinsichtlich einer jeden solchen Zinszahlung erforderlich.
Jede Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag nach
dem Tag der Ausgabe der durch die vorldufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen
eingeht, wird als ein Ersuchen behandelt werden, diese
vorldufige Globalurkunde gemél diesem Absatz (b) dieses
§ 1 Absatz 3 auszutauschen. Wertpapiere, die im
Austausch fiir die vorldufige Globalurkunde geliefert
werden, sind nur auerhalb der Vereinigten Staaten zu
liefern. Fir die Zwecke dieses Absatzes bezeichnet
"Vereinigte Staaten" die Vereinigten Staaten von Amerika
(einschlieBlich deren Bundesstaaten und des District of
Columbia) sowie deren Territorien (einschlielich Puerto
Ricos, der U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa,
Wake Island und Northern Mariana Islands).]

(4) Clearingsystem. Jede Globalurkunde wird von einem

oder im Namen eines Clearingsystems verwahrt.
"Clearingsystem" bedeutet [bei mehr als einem
Clearingsystem: jeweils] Folgendes: [Clearstream

Banking AG, Frankfurt am Main, Neue Borsenstralle 8,
60487 Frankfurt am Main, Deutschland ("CBF")]
[Clearstream Banking S.A., Luxembourg, 42 Avenue JF
Kennedy, 1855 Luxembourg, Luxemburg ("CBL")] [und]
[Euroclear Bank SA/NV, 1 Boulevard du Roi Albert II,
1210 Brussels, Belgien ("Euroclear")] [(CBL and
Euroclear jeweils ein "ICSD" und zusammen die
"ICSDs")] sowie jeder Funktionsnachfolger.

[Im Fall von Pfandbriefen, die im Namen der ICSDs
verwahrt werden, ist folgendes anwendbar:

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Pfandbriefe werden in Form einer new
global note ("NGN") ausgegeben und von einem common
safekeeper im Namen beider ICSDs verwahrt.]

[Falls die Globalurkunde eine CGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Pfandbriefe werden in Form einer
classical global note ("CGN") ausgegeben und von einer
gemeinsamen Verwahrstelle im Namen beider ICSDs
verwahrt.]]

(5) Gldubiger von Pfandbriefen. "Glaubiger" bedeutet
jeder Inhaber eines Miteigentumsanteils oder anderen
Rechts an den Pfandbriefen.

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar:

(6) Register der ICSDs. Der Gesamtnennbetrag der durch
die Globalurkunde verbrieften Pfandbriefe entspricht dem
jeweils in den Registern beider ICSDs eingetragenen
Gesamtbetrag. Die Register der ICSDs (unter denen man
die Register versteht, die jeder ICSD fiir seine Kunden iiber
den Betrag ihres Anteils an den Pfandbriefen fiihrt) sind
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exchange shall only be made upon delivery of
certifications to the effect that the beneficial owner or
owners of the Pfandbriefe represented by the Temporary
Global Note is not a U.S. person (other than certain
financial institutions or certain persons holding
Pfandbriefe through such financial institutions) as
required by U.S. tax law. Payment of interest on
Pfandbriefe represented by a Temporary Global Note will
be made only after delivery of such certifications. A
separate certification shall be required in respect of each
such payment of interest. Any such certification received
on or after the 40th day after the date of issue of the Notes
represented by the Temporary Global Note will be treated
as a request to exchange such Temporary Global Note
pursuant to this subparagraph (b) of this § 1(3). Any
securities delivered in exchange for the Temporary Global
Note shall be delivered only outside of the United States.
For purposes of this subparagraph, "United States" means
the United States of America (including the States thereof
and the District of Columbia) and its possessions
(including Puerto Rico, the U.S. Virgin Islands, Guam,
American Samoa, Wake Island and Northern Mariana
Islands).]

(4) Clearing System. Any Global Note will be kept in
custody by or on behalf of the Clearing System. "Clearing
System" means [if more than one Clearing System: each
of] the following: [Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, Neue Borsenstrae 8, 60487 Frankfurt am
Main, Germany ("CBF")] [Clearstream Banking S.A.,
Luxembourg, 42 Avenue JF Kennedy, 1855 Luxembourg,
Luxembourg ("CBL")] [and] [Euroclear Bank SA/NV, 1
Boulevard du Roi Albert II, 1210 Brussels, Belgium
("Euroclear")] [(CBL and Euroclear each an "ICSD" and
together the "ICSDs")] and any successor insuch capacity.

[In the case of Pfandbriefe kept in custody on behalf of
the ICSDs the following applies:

[In the case the Global Note is a NGN: The Pfandbriefe
are issued in new global note ("NGN") form and are kept
in custody by a common safekeeper on behalf of both
ICSDs.]

[In the case the Global Note is a CGN the following
applies: The Pfandbriefe are issued in classical global
note ("CGN") form and are kept in custody by a common
depositary on behalf of both ICSDs.]]

(5) Holder of Pfandbriefe. "Holder" means any holder of
a proportionate co-ownership or other beneficial interest
or right in the Pfandbriefe.

[In the case the Global Note is a NGN the following
applies:

(6) Records of the ICSDs. The aggregate principal amount
of Pfandbriefe represented by the Global Note shall be the
aggregate amount from time to time entered in the records
of both ICSDs. The records of the ICSDs (which
expression means the records that each ICSD holds for its
customers which reflect the amount of such customer’s



maligeblicher Nachweis iiber den Gesamtnennbetrag der
durch die Globalurkunde verbrieften Pfandbriefe, und eine
zu diesem Zweck von einem ICSD jeweils ausgestellte
Bescheinigung mit dem Betrag der so verbrieften
Pfandbriefe ist ein mafigeblicher Nachweis tiber den Inhalt
des Registers des jeweiligen ICSD zu diesem Zeitpunkt.

Bei Riickzahlung oder Zahlung einer Rate oder einer
Zinszahlung beziiglich der durch die Globalurkunde
verbrieften Pfandbriefe bzw. bei Kauf und Entwertung der
durch die Globalurkunde verbrieften Pfandbriefe stellt die
Emittentin  selbst oder ein von ihr ernannter
Erfillungsgehilfe sicher, dass die Einzelheiten iiber
Riickzahlung und Zahlung bzw. Kauf und Loéschung
beziiglich der Globalurkunde pro rata in die Unterlagen der
ICSDs eingetragen werden, und dass nach dieser
Eintragung vom Gesamtnennbetrag der in die Register der
ICSDs aufgenommenen und durch die Globalurkunde
verbrieften Pfandbriefe der Gesamtnennbetrag der
zuriickgekauften bzw. gekauften und entwerteten
Pfandbriefe bzw. der Gesamtbetrag der so gezahlten Raten
abgezogen wird.

[Falls die vorliufige Globalurkunde eine NGN ist, ist
folgendes anwendbar: Bei Austausch eines Anteils von
ausschlieBflich durch eine vorldufige Globalurkunde
verbriefter Pfandbriefe wird die Emittentin sicherstellen,
dass die Einzelheiten dieses Austauschs pro rata in die
Aufzeichnungen der ICSDs aufgenommen werden.]]

§2
STATUS

Die  Pfandbriefe  begriinden  nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander
gleichrangig sind. Die Pfandbriefe sind nach MaB3gabe des
Pfandbriefgesetzes gedeckt und stehen mindestens im
gleichen Rang mit allen anderen Verbindlichkeiten der
Emittentin aus Hypothekenpfandbriefen.

§3
ZINSEN
(1) Zinszahlungstage.
(a) Die Pfandbriefe werden bezogen auf ihren

Gesamtnennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn] (der
"Verzinsungsbeginn") (einschlieBlich) bis zum ersten
Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und danach von jedem
Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum néchstfolgenden
Zinszahlungstag (ausschliellich) verzinst. Zinsen auf die
Pfandbriefe sind an jedem Zinszahlungstag zahlbar.

(b) "Zinszahlungstag" bedeutet

[() im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen ist
folgendes anwendbar: [festgelegte Zinszahlungstage] in
jedem Jahr.]

[(ii) im Fall von festgelegten Zinsperioden ist folgendes
anwendbar: (soweit diese Anleihebedingungen keine
abweichenden Bestimmungen vorsehen) jeweils der Tag,
der [Zahl] [Wochen] [Monate] [andere festgelegte
Zeitriume] nach dem vorausgehenden Zinszahlungstag
oder im Fall des ersten Zinszahlungstages, nach dem
Verzinsungsbeginn liegt. ]
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interest in the Pfandbriefe) shall be conclusive evidence
of the aggregate principal amount of Pfandbriefe
represented by the Global Note and, for these purposes, a
statement issued by a ICSD stating the amount of
Pfandbriefe so represented at any time shall be conclusive
evidence of the records of the relevant ICSD at that time.

On any redemption or payment of an instalment or interest
being made in respect of, or purchase and cancellation of,
any of the Pfandbriefe represented by the Global Note the
Issuer itself or any agent appointed by him shall procure
that details of any redemption, payment or purchase and
cancellation (as the case may be) in respect of the Global
Note shall be entered pro rata in the records of the ICSDs
and, upon any such entry being made, the aggregate
principal amount of the Pfandbriefe recorded in the
records of the ICSDs and represented by the Global Note
shall be reduced by the aggregate principal amount of the
Pfandbriefe so redeemed or purchased and cancelled or by
the aggregate amount of such instalment so paid.

[In the case the Temporary Global Note is a NGN the
following applies: On an exchange of a portion only of
the Pfandbriefe represented by a Temporary Global Note,
the Issuer shall procure that details of such exchange shall
be entered pro rata in the records of the ICSDs.]]

§2
STATUS

The obligations under the Pfandbriefe constitute
unsubordinated obligations of the Issuer ranking pari
passu among themselves. The Pfandbriefe are covered in
accordance with the Pfandbrief Act (Pfandbriefgesetz)
and rank at least pari passu with all other obligations of
the Issuer under Mortgage Pfandbriefe.

§3
INTEREST

(1) Interest Payment Dates.

(a) The Pfandbriefe shall bear interest on their aggregate
principal amount from (and including) [Interest
Commencement Date] (the "Interest Commencement
Date") to (but excluding) the first Interest Payment Date
and thereafter from (and including) each Interest Payment
Date to (but excluding) the next following Interest
Payment Date. Interest on the Pfandbriefe shall be payable
on each Interest Payment Date.

(b) "Interest Payment Date" means

[(i) in the case of Specified Interest Payment Dates the
following applies: [Specified Interest Payment Dates]
in each year.]

[ii) in the case of Specified Interest Periods the
following applies: each date which (except as otherwise
provided for in these Terms and Conditions) falls
[number] [weeks] [months] [other specified periods]
after the preceding Interest Payment Date or, in the case
of the first Interest Payment Date, after the Interest
Commencement Date.]



(c) Fillt ein Zinszahlungstag auf einen Tag, der kein
Geschiftstag (wie nachstehend definiert) ist, so wird der
Zinszahlungstag

[bei Anwendung der modifizierten folgender Geschiiftstag-
Konvention, ist folgendes anwendbar: auf den
nichstfolgenden Geschéftstag verschoben, es sei denn,
jener wiirde dadurch in den néchsten Kalendermonat fallen;
in diesem Fall wird der Zinszahlungstag auf den
unmittelbar vorhergehenden Geschéftstag vorgezogen.]

[bei Anwendung der FRN-Konvention, ist folgendes
anwendbar: auf den nichstfolgenden Geschiftstag
verschoben, es sei denn, jener wiirde dadurch in den
nichsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall (i) wird der
Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorhergehenden
Geschiftstag vorgezogen und (ii) ist jeder nachfolgende
Zinszahlungstag der jeweils letzte Geschiftstag des
Monats, der [Zahl] Monate nach dem vorhergehenden
anwendbaren Zinszahlungstag liegt.]

[bei Anwendung der folgender Geschéftstag-Konvention,
ist folgendes anwendbar: auf den nachfolgenden
Geschiftstag verschoben.]

[bei Anwendung der vorhergegangener Geschiftstag-
Konvention, ist folgendes anwendbar: auf den
unmittelbar vorhergehenden Geschiftstag vorgezogen.]

(d) "Geschiftstag" bezeichnet

[falls die festgelegte Wihrung nicht Euro ist, ist
folgendes anwendbar: einen Tag (auBer einem Samstag
oder Sonntag), an dem Geschéftsbanken allgemein fiir
Geschifte in [relevante(s) Finanzzentrum(en)] gedffnet
sind und Devisenmirkte Zahlungen in [relevantes
Finanzzentrum(en)] abwickeln][.][und]

[falls das Clearingsystem und T2 offen sein miissen, ist
folgendes anwendbar: einen Tag (auller einem Samstag
oder Sonntag), an dem das Clearingsystem sowie alle
betroffenen Bereiche des Real-time Gross Settlement
System des Eurosystems oder dessen Nachfolger oder
Ersatzsystem ("T2") offen sind, um Zahlungen
abzuwickeln.]

(2) Zinssatz. [im Falle von variabel verzinslichen
Pfandbriefen, die nicht Constant Maturity Swap
("CMS") variabel verzinsliche Pfandbriefe sind und
deren Referenzsatz nicht €STR ist, ist folgendes
anwendbar:

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fiir jede Zinsperiode (wie
nachstehend definiert) ist, sofern nachstehend nichts
abweichendes bestimmt wird, der Angebotssatz
(ausgedriickt als Prozentsatz per annum) fiir Einlagen in
der festgelegten Wihrung fiir die jeweilige Zinsperiode,
der auf der Bildschirmseite am Zinsfestlegungstag (wie
nachstehend definiert) gegen 11.00 Uhr (Briisseler
Ortszeit) angezeigt wird [im Falle einer Interpolation ist
folgendes anwendbar: , aufer fiir die Zinsperiode (wie
nachstehend definiert) vom [relevantes Datum]
(einschlieflich)  bis zum  [relevantes  Datum]
(ausschlieBlich) fiir die der Angebotssatz mittels einer
linearen Interpolation des [®]- und [®]-Monats-Satzes
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(c) If any Interest Payment Date would otherwise fall on
a day which is not a Business Day (as defined below), it
shall be

[if Modified Following Business Day Convention the
following applies: postponed to the next day which is a
Business Day unless it would thereby fall into the next
calendar month, in which event the Interest Payment Date
shall be the immediately preceding Business Day.]

[if FRN Convention the following applies: postponed to
the next day which is a Business Day unless it would
thereby fall into the next calendar month, in which event
(1) the Interest Payment Date shall be the immediately
preceding Business Day and (ii) each subsequent Interest
Payment Date shall be the last Business Day in the month
which falls [number] months after the preceding
applicable Interest Payment Date.]

[if Following Business Day Convention the following
applies: postponed to the next day which is a Business
Day.]

[if Preceding Business Day Convention the following
applies: brought forward to the immediately preceding
Business Day.]

(d) "Business Day" means

[in the case the Specified Currency is not EUR the
following applies: a day which is a day (other than a
Saturday or a Sunday) on which commercial banks are
generally open for business in, and foreign exchange
markets settle payments in [relevant financial
centre(s)]][.][and]

[in the case the Clearing System and T2 shall be open
the following applies: a day on which the Clearing
System as well as all relevant parts of the real time gross
settlement system operated by the Eurosystem or any
successor/replacement system ("T2") are open to effect
payments.]

(2) Rate of Interest. [in the case of Floating Rate
Pfandbriefe other than Constant Maturity Swap
("CMS") Floating Rate Pfandbriefe and where the
Reference Rate is not €ESTR the following applies:

The rate of interest (the "Rate of Interest") for each
Interest Period (as defined below) will, except as provided
below, be the offered quotation (expressed as a percentage
rate per annum) for deposits in the Specified Currency for
that Interest Period which appears on the Screen Page as
of 11.00 am. (Brussels time) on the Interest
Determination Date (as defined below) [if interpolation
should be applicable, the following applies: , save for
the Interest Period (as defined below) from and including
[relevant date] to but excluding [relevant date], where
the offered rate will be the interpolated by means of a
linear interpolation of the [@]- and [@®]-month rate] [[plus]
[minus] the Margin (as defined below)], all as determined
by the Calculation Agent (as defined in § 6).]



ermittelt wird,] [[zuziiglich] [abziiglich] der Marge (wie
nachstehend definiert)], wobei alle Festlegungen durch die
Berechnungsstelle (wie in § 6 definiert) erfolgen.]

[im Fall von CMS variabel verzinslichen Pfandbriefen
ist folgendes anwendbar: Der Zinssatz (der "Zinssatz")
fiir jede Zinsperiode (wie nachstehend definiert) ist, sofern
nachstehend nichts Abweichendes bestimmt wird, der
[10][maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz
(der mittlere Swapsatz gegen den 6-Monats EURIBOR,
ausgedriickt als Prozentsatz per annum) (der "[10]
[mafigebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz"
bzw. der "Referenzsatz"), der auf der Bildschirmseite am
Zinsfestlegungstag (wie nachstehend definiert) gegen
11.00 Uhr [(Frankfurter Ortszeit)][zutreffenden anderen

Ort] angezeigt wird, multipliziert mit [Faktor]
[[zuziiglich] [abziiglich] der Marge (wie nachstehend
definiert)], wobei alle Festlegungen durch die

Berechnungsstelle erfolgen (wie in § 6 definiert).]

"Zinsperiode" bezeichnet den jeweils [ein-] [drei-] [sechs-]
[zwOlf-] [anderer relevanter Zeitraum] Monatszeitraum
von dem Verzinsungsbeginn (einschlieBlich) bis zum
ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) bzw. von jedem
Zinszahlungstag  (einschlieBlich) bis zum jeweils
darauffolgenden Zinszahlungstag (ausschlielich).

"Zinsfestlegungstag" bezeichnet den [ersten] [zweiten] T2
Geschiftstag [vor Beginn] der jeweiligen Zinsperiode.
"T2-Geschiftstag" bezeichnet einen Tag, an dem das Real-
time Gross Settlement System des Eurosystems oder
dessen Nachfolger oder Ersatzsystem ("T2") gedffnet ist.

[Im Falle einer Marge ist folgendes anwendbar: Die
"Marge" betragt [*] % per annum.)

"Bildschirmseite" bedeutet [Bildschirmseite] oder jede
Nachfolgeseite.

[Im Fall von variabel verzinslichen Pfandbriefen, die
nicht CMS variabel verzinsliche Pfandbriefe sind, ist
folgendes anwendbar:

Sollte die maBgebliche Bildschirmseite nicht zur
Verfligung stehen oder wird zu der genannten Zeit kein
Angebotssatz angezeigt, wird die Berechnungsstelle von
den Referenzbanken (wie nachstehend definiert) deren
jeweilige Angebotsséitze (jeweils als Prozentsatz per
annum ausgedriickt) fiir Einlagen in der festgelegten
Wiéhrung fiir die betreffende Zinsperiode gegeniiber
fiihrenden Banken im Interbanken-Markt in der Euro-Zone

um ca. 11.00 Uhr  (Briisseler]  Ortszeit) am
Zinsfestlegungstag anfordern. Falls zwei oder mehr
Referenzbanken der Berechnungsstelle solche

Angebotssitze nennen, ist der Zinssatz fiir die betreffende
Zinsperiode das arithmetische Mittel (falls erforderlich,
auf- oder abgerundet auf das néchste ein Tausendstel
Prozent, wobei 0,0005 aufgerundet wird) dieser
Angebotssitze [[zuziiglich] [abziiglich] der Marge], wobei
alle Festlegungen durch die Berechnungsstelle erfolgen.

Falls an einem Zinsfestlegungstag nur eine oder keine der
Referenzbanken der Berechnungsstelle solche im
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[in the case of CMS Floating Rate Pfandbriefe the
following applies: The rate of interest (the "Rate of
Interest") for each Interest Period (as defined below) will,
except as provided below, be the [10][other number of
years] year swap rate (the middle swap rate against the 6
month EURIBOR, expressed as a percentage rate per
annum) (the "[10][other number of years] Year Swap
Rate" and/or the "Reference Rate") which appears on the
Screen Page as of 11:00 a.m. [Frankfurt] [other relevant
location] time) on the Interest Determination Date (as
defined below) multiplied by [factor] [[plus] [minus] the
Margin (as defined below)], all as determined by the
Calculation Agent (as defined in § 6).]

"Interest Period" means each [one] [three] [six] [twelve]
[other relevant period] months period from (and
including) the Interest Commencement Date to (but
excluding) the first Interest Payment Date and from (and
including) each Interest Payment Date to (but excluding)
the following Interest Payment Date.

"Interest Determination Date" means the [first] [second]
T2 Business Day [prior to the commencement] of the
relevant Interest Period. "T2 Business Day" means a day
on which the real time gross settlement system operated
by the Eurosystem or any successor/replacement system
("T2") is open.

[In case of a margin the following applies: "Margin"
means [*] per cent. per annum.]

"Screen Page" means [relevant Screen Page] or any
successor page.

[in the case of Floating Rate Pfandbriefe other than
Constant Maturity Swap ("CMS") Floating Rate
Pfandbriefe the following applies:

If the Screen Page is not available or if no such quotation
appears at such time, the Calculation Agent shall request
each of the Reference Banks (as defined below) to provide
the Calculation Agent with its offered quotation
(expressed as a percentage rate per annum) for deposits in
the Specified Currency for the relevant Interest Period to
leading banks in the interbank market in the Euro-Zone at
approximately 11.00 a.m. (Brussels time) on the Interest
Determination Date. If two or more of the Reference
Banks provide the Calculation Agent with such offered
quotations, the Rate of Interest for such Interest Period
shall be the arithmetic mean (rounded if necessary up or
down to the nearest one thousandth of a percentage point,
with 0.0005 being rounded upwards) of such offered
quotations [[plus] [minus] the Margin], all as determined
by the Calculation Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of
the Reference Banks provides the Calculation Agent with



vorstehenden Absatz beschriebenen Angebotsséitze nennt,
ist der Zinssatz fiir die betreffende Zinsperiode der Satz per
annum, den die Berechnungsstelle als das arithmetische
Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das
nichste ein Tausendstel Prozent, wobei 0,0005
aufgerundet wird) der Angebotssétze ermittelt, die die
Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der
Berechnungsstelle auf deren Anfrage als den jeweiligen
Satz nennen, zu dem ihnen um ca. 11.00 Uhr (Briisseler
Ortszeit) an dem betreffenden Zinsfestlegungstag Einlagen
in der festgelegten Wihrung fiir die betreffende
Zinsperiode von fithrenden Banken im Interbanken-Markt
in der Euro-Zone angeboten werden [[zuziiglich]
[abziiglich] der Marge]; falls weniger als zwei der
Referenzbanken der Berechnungsstelle solche
Angebotssitze nennen, soll der Zinssatz fiir die betreffende
Zinsperiode der Angebotssatz fiir Einlagen in der
festgelegten Wiahrung fiir die betreffende Zinsperiode oder
das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben)
der Angebotssitze fiir Einlagen in der festgelegten
Wihrung fiir die betreffende Zinsperiode sein, den bzw. die
eine oder mehrere Banken (die nach Ansicht der
Berechnungsstelle fiir diesen Zweck geeignet sind) der
Berechnungsstelle als Sétze bekannt geben, die sie an dem
betreffenden Zinsfestlegungstag gegeniiber fiihrenden
Banken am Interbanken-Markt in der Euro-Zone nennen
(bzw. den diese Banken gegeniiber der Berechnungsstelle
nennen) [[zuziiglich] [abzliglich] der Marge]. Fiir den Fall,
dass der Zinssatz nicht gemil den vorstehenden
Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt werden kann, ist
der Zinssatz der Angebotssatz oder das arithmetische
Mittel der Angebotsséitze auf der Bildschirmseite, wie
vorstehend beschrieben, an dem letzten Tag vor dem
Zinsfestlegungstag, an dem diese Angebotssitze angezeigt
wurden [[zuziiglich] [abziiglich] der Marge (wobei jedoch,
falls fiir die betreffende Zinsperiode eine andere Marge als
fiir die unmittelbar vorhergehende Zinsperiode gilt, die
Marge der betreffenden Zinsperiode an die Stelle der
Marge fiir die vorhergehende Zinsperiode tritt)].

"Referenzbanken" bezeichnen diejenigen
Niederlassungen von mindestens vier derjenigen Banken,
deren Angebotssitze zur Ermittlung des maBgeblichen
Angebotssatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als
solch ein Angebot letztmals auf der mafgeblichen
Bildschirmseite angezeigt wurde.]

[Im Fall von CMS Variabel verzinslichen Pfandbriefen
ist folgendes anwendbar:

Sollte die Bildschirmseite zu dieser Zeit nicht zur
Verfligung stehen oder wird zu dem betreffenden Zeitpunkt
kein EUR [Laufzeit]-Jahres Swapsatz angezeigt, wird die
Berechnungsstelle von jeder der Referenzbanken (wie
nachstehend definiert) deren jeweiligen
Swapsatzmittelkurs auf Jahresbasis um ca. 11.10 Uhr
Frankfurter Ortszeit an dem betreffenden
Zinsfestlegungstag anfordern. Fiir diesen Zweck ist der
Swapsatzmittelkurs auf Jahresbasis das Mittel der Geld-
und Briefkurse des auf der Grundlage eines 30/360
Zinstagequotienten  berechneten  Festzinsteils — auf
Jahresbasis einer Euro Zinsswap-Transaktion Festzins
gegen variabelen Zins mit einer [Laufzeit] Laufzeit
beginnend an diesem Tag und in einem représentativem

109

such offered quotations as provided in the preceding
paragraph, the Rate of Interest for the relevant Interest
Period shall be the rate per annum which the Calculation
Agent determines as being the arithmetic mean (rounded
if necessary up or down to the nearest one thousandth of a
percentage point, with 0.0005 being rounded upwards) of
the rates, as communicated to (and at the request of) the
Calculation Agent by the Reference Banks or any two or
more of them, at which such banks were offered, as at
11.00 a.m. (Brussels time) on the relevant Interest
Determination Date, deposits in the Specified Currency
for the relevant Interest Period by leading banks in the
interbank market in the Euro-Zone [[plus] [minus] the
Margin] or, if fewer than two of the Reference Banks
provide the Calculation Agent with such offered rates, the
offered rate for deposits in the Specified Currency for the
relevant Interest Period, or the arithmetic mean (rounded
as provided above) of the offered rates for deposits in the
Specified Currency for the relevant Interest Period, at
which, on the relevant Interest Determination Date, any
one or more banks (which bank or banks is or are in the
opinion of the Calculation Agent suitable for such
purpose) inform(s) the Calculation Agent it is or they are
quoting to leading banks in the interbank market in the
Euro-Zone (or, as the case may be, the quotations of such
bank or banks to the Calculation Agent) [[plus] [minus]
the Margin]. If the Rate of Interest cannot be determined
in accordance with the foregoing provisions of this
paragraph, the Rate of Interest shall be the offered
quotation or the arithmetic mean of the offered quotations
on the Screen Page, as described above, on the last day
preceding the Interest Determination Date on which such
quotations were offered [[plus] [minus] the Margin
(though substituting, where a different Margin is to be
applied to the relevant Interest Period from that which
applied to the last preceding Interest Period, the Margin
relating to the relevant Interest Period in place of the
Margin relating to that last preceding Interest Period)].

"Reference Banks" means those offices of not less than
four such banks whose offered rates were used to
determine such quotation when such quotation last
appeared on the Screen Page.]

[in the case of CMS Floating Rate Pfandbriefe the
following applies:

If at such time the Screen Page is not available or if no
EUR [maturity] Year Swap Rate appears at that time, the
Calculation Agent shall request each of the Reference
Banks (as defined below) to provide the Calculation
Agent with its mid-market annual swap rate quotation at
approximately 11:00 a.m. (Frankfurt time) on the relevant
Interest Determination Date. For this purpose, the annual
swap rate means the mean of the bid and offered rates for
the annual fixed leg (calculated on a 30/360 day count
basis) of a fixed for floating euro interest rate swap
transaction with a [maturity] maturity commencing on
that day and in a representative amount with an
acknowledged dealer of good credit in the swap market
where, the floating leg (calculated on an Actual/360 day



Betrag mit einem anerkannten Héndler guter Bonitdt im
Swapmarkt, bei der der variable Teil (berechnet auf Basis
eines Actual/360 Zinstagequotienten) dem Satz fiir
Einlagen in Euro fiir einen Zeitraum von sechs Monaten
("6-Monats EURIBOR"), welcher auf Reuters
EURIBOROI (oder jeder Nachfolgeseite) angezeigt wird,
entspricht. Die Berechnungsstelle wird die
Hauptniederlassung jeder der Referenzbanken (wie
nachstehend definiert) bitten, einen Angebotssatz
abzugeben. Falls mindestens drei Angebotssétze genannt
werden, ist der Referenzsatz fiir den betreffenden Tag das
arithmetische Mittel der Angebotssitze, wobei der hochste
Angebotssatz  (bzw. bei mehreren gleich hohen
Angebotssidtzen einer der hochsten Sétze) und der
niedrigste Angebotssatz (bzw. bei mehreren gleich
niedrigen Angebotssitzen einer der niedrigsten Sétze)
unberiicksichtigt bleiben[, multipliziert mit [Faktor]]
[[zuziiglich] [abziiglich] der Marge].

"reprisentativer Betrag" bedeutet ein Betrag, der zu der
jeweiligen Zeit in dem jeweiligen Markt fiir eine einzelne
Transaktion représentativ ist.

"Referenzbanken" sind fiinf fithrende Swap-Héandler im
Frankfurter Interbankenmarkt.]

"Euro-Zone" Dbezeichnet das Gebiet derjenigen
Mitgliedstaaten der Europdischen Union, die gemdB dem
Vertrag tber die Griindung der Europiischen
Gemeinschaft (unterzeichnet in Rom am 25. Mirz 1957),
gedndert durch den Vertrag iiber die Europdische Union
(unterzeichnet in Maastricht am 7. Februar 1992), den
Amsterdamer Vertrag vom 2. Oktober 1997 und den
Vertrag von Lissabon vom 13. Dezember 2007, in seiner
jeweiligen Fassung, eine einheitliche Wahrung eingefiihrt
haben oder jeweils eingefiihrt haben werden. ]

Bei Eintritt eines Index-Einstellungsereignisses (wie unten
definiert) soll der Referenzsatz durch einen von der
Emittentin festgelegten Referenzsatz durch Anwendung
der Schritte (i) bis (iv) (in dieser Reihenfolge)
folgendermaflen ersetzt werden ("Nachfolge-
Referenzsatz"):

(i) Der Referenzsatz soll durch den Referenzsatz ersetzt
werden, der durch den Administrator des
Referenzsatzes, die zustindige Zentralbank oder eine
Kontroll- oder Aufsichtsbehorde, als Nachfolg-
Referenzsatz fiir den Referenzsatz und fiir die Dauer
des Referenzsatzes bekannt gegeben wird und der in
Ubereinstimmung mit geltendem Recht genutzt
werden darf; oder (wenn ein solcher Nachfolge-
Referenzsatz nicht festgelegt werden kann);

der Referenzsatz soll durch einen alternativen
Referenzsatz ersetzt werden, der iiblicherweise (in
Ubereinstimmung mit geltendem Recht) als
Referenzsatz fiir Schuldverschreibungen in der
jeweiligen Wéhrung mit vergleichbarer Laufzeit
verwendet wird oder verwendet werden wird; oder
(falls ein solcher alternativer Referenzsatz nicht
bestimmt werden kann);

(i)
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count basis), is the equivalent to the rate for deposits in
euro for a period of six months ("6-months EURIBOR")
which appears on Reuters EURIBORO1 (or any successor
page). The Calculation Agent will request the principal
office of each of the Reference Banks to provide a
quotation of its rate. If at least three quotations are
provided, the reference rate for such day will be the
arithmetic mean of the quotations, eliminating the highest
quotation (or, in the event of equality, one of the highest)
and the lowest quotation (or, in the event of equality, one
of the lowest) [multiplied by [factor]] [[plus] [minus] the
Margin].

"representative amount" means an amount that is
representative for a single transaction in the relevant
market at the relevant time.

As used herein, "Reference Banks" means five leading

"Euro-Zone" means the region comprised of those
member states of the European Union that have adopted,
or will have adopted from time to time, the single currency
in accordance with the Treaty establishing the European
Community (signed in Rome on March 25, 1957), as
amended by the Treaty on European Union (signed in
Maastricht on February 7, 1992), the Amsterdam Treaty
of October 2, 1997 and the Treaty of Lisbon of December
13, 2007, as further amended from time to time.]

In the case of a Index Cessation Event (as defined below),
the Reference Rate shall be replaced with a rate
determined by the Issuer as follows by applying steps (i)
through (iv) in such order (the "Successor Reference
Rate"):

(1) The Reference Rate shall be replaced with the reference
rate, which is announced by the administrator of the
Reference Rate, the competent central bank or a
regulatory or supervisory authority as the successor
rate for the Reference Rate for the term of the
Reference Rate and which can be used in accordance
with applicable law; or (if such a Successor
Reference Rate cannot be determined);

(i) the Reference Rate shall be replaced with an
alternative reference rate, which is or will be
commonly used (in accordance with applicable law)
as a reference rate for a comparable term for floating
rate notes in the respective currency; or (if such an
alternative reference rate cannot be determined);



(iii) der Referenzsatz soll durch einen Referenzsatz ersetzt

werden, der iiblicherweise (in Ubereinstimmung mit
geltendem Recht) als Referenzsatz (x) flir Zinsswaps
(fest-zu-variabel verzinslich) in der relevanten
Wihrung, oder (y) fiir bérsengehandelte Zinsfutures
mit vergleichbarer Laufzeit verwendet wird oder
verwendet werden wird; oder (falls ein solcher
alternativer Referenzsatz nicht bestimmt werden
kann);

(iv) der Referenzsatz soll durch einen Referenzsatz ersetzt

"Index-Einstellungsereignis"

werden, der von der Emittentin (die, fir die Zwecke
einer solchen Festlegung das Recht (aber nicht die
Verpflichtung) hat, die Meinung eines renommierten,
unabhéngigen Finanzberaters oder einer
Finanzinstitution, die mit den zu diesem Zeitpunkt
erforderlichen Berechnungsarten Erfahrung hat,
einzuholen und auf diese zu vertrauen) nach billigem
Ermessen unter Beriicksichtigung der Dauer des
Referenzsatzes und der jeweiligen Wihrung in
wirtschaftlich vertretbarer Weise, basierend auf dem
allgemeinen Marktzinsniveau zum relevanten
Zeitpunkt festgelegt wird.

bezeichnet jedes der

folgenden Szenarien:

(M)

(i)

eine Offentliche Erkldrung (a) der fiir den
Administrator des Referenzsatzes zustidndigen
Behorde, wonach der Referenzsatz den zugrunde
liegenden Markt oder die zugrunde liegende
wirtschaftliche Realitit nicht mehr abbildet, oder (b)
des Administrators (oder eine in dessen Namen
handelnde Person), oder der fiir den Administrator
des Referenzsatzes zustdndigen Behorde oder eine
mit Befugnissen in Bezug auf die Insolvenz oder
Abwicklung hinsichtlich dieses Administrators
ausgestattete Einrichtung, wonach der Administrator
damit beginnen wird, den Referenzsatz in geordneter
Weise abzuwickeln oder die Bereitstellung dieses
Referenzsatzes oder bestimmter Laufzeiten oder
bestimmter Wahrungen, fiir die dieser Referenzsatz
berechnet wird, dauerhaft oder auf unbestimmte Zeit
einzustellen, sofern es zum Zeitpunkt der Abgabe der
Erklarung keinen Nachfolgeadministrator gibt, der
den Referenzsatz weiter bereitstellen wird; oder

ein Entzug oder Aussetzen der Zulassung geméf Art.
35 der Verordnung (EU) 2016/1011 oder ein Entzug
der Anerkennung gemifl Art. 32 Abs. 8 der
Verordnung (EU) 2016/1011 oder ein Aussetzen,
verbunden mit dem Verlangen der Einstellung der
Ubernahme gemiB Art. 33 Abs. 6 der Verordnung
(EU) 2016/1011, sofern es zum Zeitpunkt des
Entzugs oder der Aussetzung oder der Einstellung der
Ubernahme keinen Nachfolgeadministrator gibt, der
diesen Referenzsatz weiter bereitstellen wird und
dessen Administrator damit beginnen wird, diesen
Referenzsatz in geordneter Weise abzuwickeln oder
die Bereitstellung dieses Referenzsatzes oder
bestimmter Laufzeiten oder bestimmter Wéhrungen,
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(iii) the Reference Rate shall be replaced with an

alternative reference rate, which is or will be
commonly used (in accordance with applicable law)
as a reference rate (x) for interest rate swaps (fix-to-
floating) in the relevant currency, or (y) for
exchange traded interest rate futures in the relevant
currency on a recognised futures exchange for
exchange traded interest futures with regard to the
Reference Rate for a comparable term; or (if no such
alternative reference rate can be determined);

(iv) the Reference Rate shall be replaced with a rate,

which is determined by the Issuer (who, for the
purposes of such determination, may (but is not
obliged to) seek and rely on the opinion of a
reputable third party financial adviser or financial
institution experienced with the type of calculations
required at the time) in its reasonable discretion
(billiges Ermessen) with regard to the term of the
Reference Rate and the relevant currency in a
commercially reasonable manner based on the
general market interest levels at the relevant time.

"Index Cessation Event" means each of the following
scenarios:

(i)

(i)

a public statement by (a) the competent authority for
the administrator of that Reference Rate, that that
Reference Rate no longer reflects the underlying
market or economic reality, or (b) by the
administrator (or a person acting on behalf of that
administrator), or by the competent authority for the
administrator or any entity with insolvency or
resolution authority over such administrator, in
which it is announced, respectively, that that
administrator will commence the orderly wind-
down of that Reference Rate or will cease to provide
that Reference Rate or certain tenors or certain
currencies for which that Reference Rate is
calculated permanently or indefinitely, provided
that, at the time of the issuance of the statement or
the publication of the information, there is no
successor administrator that will continue to provide
that Reference Rate; or

a withdrawal or suspension of the authorisation in
accordance with Article 35 Regulation (EU)
2016/1011 or a withdrawal of the recognition in
accordance with Article 32 (8) Regulation (EU)
2016/1011 or a cessation of the endorsement in
accordance with Article 33 (6) Regulation (EU)
2016/1011, provided that, at the time of the
withdrawal or suspension or the cessation of
endorsement, there is no successor administrator
that will continue to provide that Reference Rate and
its administrator will commence the orderly wind-
down of that Reference Rate or will cease to provide
that Reference Rate or certain tenors or certain
currencies for which that Reference Rate is
calculated permanently or indefinitely; or



fur die dieser Referenzsatz berechnet wird, dauerhaft
oder auf unbestimmte Zeit einzustellen; oder

die Anwendbarkeit eines Gesetzes oder einer
sonstigen Rechtsvorschrift oder einer behdrdlichen
oder gerichtlichen Anordnung, Verfligung oder
sonstigen verbindlichen Maflnahme, die unmittelbar
dazu fiihrt, dass die Verwendung des Referenzsatzes

(iii)

als  Referenzwert zur  Bestimmung  von
Zahlungsverpflichtungen unter den
Schuldverschreibungen  fiir ~ die  Emittentin

rechtswidrig wére oder nach der eine derartige
Verwendung nicht nur unwesentlichen
Beschriankungen oder nachteiligen Folgen unterliegt.

Tritt ein Index-Einstellungsereignis ein, so ist der
malgebliche Zeitpunkt, ab dem der Referenzsatz durch den
Nachfolge-Referenzsatz ersetzt wird, der Zeitpunkt der
Einstellung der Verdffentlichung des Referenzsatzes (im
Falle des Szenarios (i)) bzw. der Zeitpunkt des Entzuges
oder der Aussetzung (im Falle des Szenarios (ii)) bzw. der
Zeitpunkt, von dem die weitere Verwendung des
Referenzsatzes rechtlich unmoglich wére (im Falle des
Szenarios (iii)) (der "maflgebliche Zeitpunkt"). Ab dem
maBgeblichen Zeitpunkt, gilt jede Bezugnahme auf den
Referenzsatz als Bezugnahme auf den Nachfolge-
Referenzsatz und jede Bezugnahme auf die Bildschirmseite
bezieht sich vom maligeblichen Zeitpunkt an als
Bezugnahme auf die Nachfolge-Bildschirmseite, und die
Bestimmungen dieses Absatzes gelten entsprechend. Die
Emittentin informiert anschlieBend die Glaubiger gemal
§ 10. Die Emittentin legt zudem fest, welche
Bildschirmseite oder andere Quelle in Verbindung mit
einem solchen Nachfolge-Referenzsatz verwendet werden
soll (die "Nachfolge-Bildschirmseite").

Zusitzlich zu einer Ersetzung des Referenzsatzes durch
einen Nachfolge-Referenzsatz kann die Emittentin einen
Zinsanpassungsfaktor oder Bruch oder Spanne anwenden,
der oder die von der jeweils zustidndigen Stelle empfohlen
werden, oder falls eine solche Empfehlung nicht zur
Verfligung steht, einen Zinsanpassungsfaktor oder Bruch
oder Spanne festlegen, der oder die bei der Ermittlung des
Zinssatzes und bei der Berechnung des Zinsbetrags
angewendet werden soll und kann weitere Anpassungen
der Anleihebedingungen vornehmen (z.B. in Bezug auf den
Zinstagequotienten, die Geschéftstagekonvention, die
Geschiftstage, die Zinsfestsetzungstage und der Methode
einen  Nachfolge-Referenzsatz zum  Nachfolge-
Referenzsatz zu bestimmen) mit dem Ziel ein Ergebnis zu
erzielen, das mit dem wirtschaftlichen Gehalt der
Schuldverschreibung ~ vor  Eintritt  des  Index-
Einstellungsereignisses vereinbar ist und das sich nicht
zum wirtschaftlichen Nachteil der Inhaber auswirkt.]

[Im Falle von variabel verzinslichen Pfandbriefen
deren Referenzsatz €STR ist, ist folgendes anwendbar:

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode (wie
nachstehend definiert) ist, sofern nachstehend nichts
Abweichendes  bestimmt wird, der nach der
Zinseszinsformel zu berechnende Renditesatz einer Anlage
mit der téglichen "Euro short-term rate" (der
"Referenzsatz") [im Falle einer Marge einfiigen:
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(iii) the applicability of any law or any other legal
provision, or of any administrative or judicial order,
decree or other binding measure, pursuant to which
it would be unlawful for the Issuer to longer use the
Reference Rate as a reference rate to determine the
payment obligations under the Notes, or pursuant to
which any such use is subject to not only immaterial
restrictions or adverse consequences.

If an Index Cessation Event occurs, the date from which
the Reference Rate will be replaced with the Successor
Reference Rate shall be the date of the discontinuation of
publication of the Reference Rate (in case of scenario (i)
above) and/or the date of the withdrawal or suspension (in
case of scenario (ii) above) and/or the date from which the
further use of the Reference Rate would be legally
impossible under the Notes (in case of scenario (iii)
above) (the "Relevant Date"). From such Relevant Date,
any reference to the Reference Rate shall be read as a
reference to the Successor Reference Rate and any
reference to the Screen Page herein shall from the
Relevant Date on be read as a reference to the Successor
Screen Page and the provisions of this paragraph shall
apply mutatis mutandis. The Issuer shall thereafter inform
the Holders of the Notes in accordance with § 10. The
Issuer shall also determine which screen page or other
source shall be used in connection with such Successor
Reference Rate (the "Successor Screen Page").

Further and in addition to any replacement of the
Reference Rate, the Issuer may apply an adjustment factor
or fraction as recommended by a relevant body or, if such
recommendation is not available, specify an interest
adjustment factor or fraction which shall be applied in
determining the Rate of Interest and calculating the
Interest Amount and may also make any further
adjustments to the Terms and Conditions (e.g. with
respect to the Day Count Fraction, Business Day
Convention, Business Days, Interest Rate Determination
Dates, the method to determine the fallback rate to the
Successor Reference Rate), as are necessary for the
purpose of achieving a result which is consistent with the
economic substance of the Notes before the Index
Cessation Event occurred and which is not to the
economic detriment of the Holders of the Notes.]

[In the case of Pfandbriefe with floating interest rates
where the Reference Rate is €STR the following
applies:

The rate of interest (the "Rate of Interest") for each
Interest Period (as defined below) will, except as provided
below, be the rate of return of a daily compound interest
investment with the Euro short-term rate as reference rate
(the "Reference Rate") [if Margin insert: [plus] [minus]
the Margin (as defined below)] and will be calculated by



[zuziiglich] [abziiglich] der Marge (wie nachstehend
definiert)], welcher von der Berechnungsstelle am
Zinsfestlegungstag nach folgender Formel berechnet wird,
wobei der ermittelte Prozentsatz, falls erforderlich, auf-
oder abgerundet auf das nédchste ein Zehntausendstel
Prozent, wobei 0,00005 aufgerundet wird:

do
€STR1 - pTGT X ny 360
1 > — 1| xX—
[1_1[ < + 360 d
i=

wobei

,,d* bezeichnet die Anzahl der Kalendertage [falls die
Beobachtungsmethode ,Lag* ist einfiigen: in der
jeweiligen Zinsperiode] [falls die Beobachtungsmethode
»Shift“ ist einfiigen: in dem jeweiligen €STR
Beobachtungszeitraum];

,d,” bezeichnet in Bezug auf [falls die
Beobachtungsmethode ,Lag* ist einfiigen: eine
Zinsperiode] falls die Beobachtungsmethode ,,Shift* ist
einfiigen: einen €STR Beobachtungszeitraum]|, die Anzahl
der T2-Geschiftstage in [falls die Beobachtungsmethode
»Lag® ist einfiigen: dieser Zinsperiode] [[falls die
Beobachtungsmethode ,,Shift* ist einfiigen: diesem
€STR Beobachtungszeitraum] sind;

,,1“ bezeichnet eine Reihe von ganzen Zahlen von eins bis
do, die in chronologischer Folge jeweils einen T2-
Geschiftstag vom und einschlieBlich des ersten T2-
Geschiftstag(es) [falls die Beobachtungsmethode ,,Lag*
ist einfiigen: in der jeweiligen Zinsperiode] [falls die
Beobachtungsmethode ,,Shift* ist einfiigen: in dem
jeweiligen €STR Beobachtungszeitraum] wiedergeben;

"Zinsperiode" bezeichnet den Zeitraum von dem
Verzinsungsbeginn  (einschlieBlich) bis zum ersten
Zinszahlungstag  (ausschlieBlich) bzw. von jedem
Zinszahlungstag  (einschlieBlich) bis zum jeweils
darauffolgenden Zinszahlungstag (ausschlieBlich);

"Zinsfestlegungstag"” bezeichnet den [fiinften][e] T2-
Geschiftstag vor [Ende der jeweiligen Zinsperiode] [dem
Zinszahlungstag fiir die jeweilige Zinsperiode]]; jedoch mit
der Maf3gabe, dass, falls die Schuldverschreibungen vor
dem Filligkeitstag (wie in § 5(1) definiert) fdllig und
riickzahlbar werden, der [e][relevante(s)
Finanzzentrum(en)] Geschéftstag vor dem Tag, an dem
die Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen sind, der letzte
Zinszahlungstag ist; und der an diesem Tag bestimmte
Zinssatz vorbehaltlich Absatz [(7)] der Zinssatz ist, der auf
die Schuldverschreibungen solange, wie diese ausstehend
bleiben, anzuwenden ist;

"T2-Geschidfistage" oder "TGT" bezeichnet einen Tag, an
dem alle betroffenen Bereiche von T2 gedffnet sind, um
Zahlungen abzuwickeln;

,,n;“ bezeichnet die Anzahl der Kalendertage von dem Tag
1 (einschlieBlich) bis zu dem folgenden T2-Geschéftstag
(ausschlieBlich);

"€STR Beobachtungszeitraum" bezeichnet, in Bezug auf
eine Zinsperiode, den Zeitraum von dem Tag
(einschlieBlich), welcher ,,p* T2-Geschiftstage vor dem
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the Calculation Agent on the Interest Determination Date
as follows, and the resulting percentage will be rounded,
if necessary, to the nearest one ten-thousandth of a
percentage point, with 0.00005 being rounded upwards:

do
€STR1 —pTBD X Ny 360
1 ) -1 X —
[1_1[ ( * 360 d
i=

where

"d" is the number of calendar days in the relevant [in the
case the Observation Method is “Lag” insert: Interest
Period][in the case the Observation Method is “Shift”
insert: €STR Observation Period];
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,” is for any [in the case the Observation Method is
“Lag” insert: Interest Period] [in the case the
Observation Method is “Shift” insert: €STR
Observation Period] the number of T2 Business Days in
the relevant [in the case the Observation Method is
“Lag” insert: Interest Period][in the case the
Observation Method is “Shift” insert: €STR
Observation Period];

[Tx:1)

7’ is a series of whole numbers from one to d,, each
representing the relevant T2 Business Day in
chronological order from, and including, the first T2
Business Day, in the relevant [in the case the
Observation Method is “Lag” insert: Interest Period] [in
the case the Observation Method is “Shift” insert:
€STR Observation Period];

"Interest Period" means each period from (and including)
the Interest Commencement Date to (but excluding) the
first Interest Payment Date and from (and including) each
Interest Payment Date to (but excluding) the following
Interest Payment Date;

"Interest Determination Date" means the [fifth][e] T2
Business Day prior to the [end of the relevant Interest
Period] [Interest Payment Date for the relevant Interest
Period]; provided however, that if the Notes become due
and payable prior to the Maturity Date (as defined in §
5(1)), the final Interest Determination Date shall be [e]
[relevant financial centre(s])] Business Days prior to the
date on which the Notes are to be redeemed; and the Rate
of Interest on the Notes shall, for so long as the Notes
remain outstanding but subject to subparagraph [(7)], be
that determined on such date.

"T2 Business Day" or "TBD" means any day on which all
relevant parts of T2 are open to effect payments;

“n;” is the number of calendar days from, and including,
such day “i” up to, but excluding, the following T2

Business Day;

"€STR Observation Period" means, in respect of an
Interest Period, the period from, and including, the date
falling “p” T2 Business Days prior to the first day of such



ersten Tag der jeweiligen Zinsperiode liegt, wobei die erste
Zinsperiode am Verzinsungsbeginn beginnen soll, bis zu
dem Tag (ausschlieBlich), welcher ,,p“ T2-Geschiftstage
vor dem Zinszahlungstag dieser Zinsperiode liegt (oder,
falls die Schuldverschreibungen vor dem Filligkeitstag
(wie in § 5(1) definiert) féllig und riickzahlbar werden, der
an dem Tag (ausschlieBlich) endet, welcher ,p“ T2-
Geschiftstage vor dem Tag liegt, an dem die
Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen sind);

,p° bezeichnet den ,Beobachtungs-Riickblickzeitraum®,
der [fiinf][®] T2-Geschéftstage umfasst;

"€STR i.pror” bezeichnet [falls die Beobachtungsmethode
»Lag® ist einfiigen: fiir jeden T2-Geschéftstag “i”, der in
die jeweilige Zinsperiode fallt, den €STR Referenzsatz fiir
den T2-Geschiftstag, welcher ,,p* T2-Geschiftstage vor
einem solchen Tag liegt] [falls die Beobachtungsmethode
»Shift* ist einfiigen: €STR;, wobei €STR; fiir jeden T2-
Geschiftstag  “1”, der in den jeweiligen €STR
Beobachtungszeitraum fillt, den €STR Referenzsatz fiir

einen solchen Tag bezeichnet;]

"€STR  Referenzsatz" bezeichnet fir jeden T2-
Geschiftstag, einen Referenzsatz, der dem téglichen Satz
der Euro short-term rate (,,ESTR*) fiir den betreffenden
T2-Geschiftstag entspricht, wie von dem Administrator,
der  Europdischen  Zentralbank  zundchst unter
http://www.ecb.europa.eu oder einer von der Européischen
Zentralbank offiziell benannten Nachfolge-Website (an
dem T2-Geschiftstag, der unmittelbar auf diesen T2-
Geschiftstag folgt) veroffentlicht wird.

[Im Falle einer Marge einfiigen: Die "Marge" betrigt [ ]
% per annum.)

Wenn fiir einen T2-Geschiftstag im jeweiligen €STR
Beobachtungszeitraum bzw. in der jeweiligen Zinsperiode
der €STR Referenzsatz nicht verfiigbar ist oder anderweitig
nicht veréffentlicht wurde (und vorbehaltlich der Ersetzung
des €STR Referenzsatzes im Falle eines Index-
Einstellungsereignisses (ESTR) (wie unten definiert), so ist
der €STR Referenzsatz der zuletzt in Bezug auf einen T2-
Geschiftstag geltende €STR Referenzsatz. Kann der
Zinssatz nicht nach MaB3gabe der vorstehenden Regelungen
bestimmt werden, so ist der Zinssatz (i) derjenige, der zum
letzten vorhergehenden Zinsfestlegungstag bestimmt
wurde [im Falle einer Marge einfiigen: [zuziiglich]
[abziiglich] der Marge (wobei jedoch, falls fiir die relevante
Zinsperiode eine andere Marge als fiir die unmittelbar
vorhergehende Zinsperiode gilt, die relevante Marge an die
Stelle der Marge fiir die vorhergehende Zinsperiode tritt)],
oder (i) wenn es keinen solchen vorhergehenden
Zinsfestlegungstag gibt, der anféngliche Zinssatz, der fiir
die Schuldverschreibungen fiir die Zinsperiode anwendbar
gewesen wire, wenn die Schuldverschreibungen fiir einen
Zeitraum begeben worden wiren, der der Laufzeit der
vorgesehenen ersten Zinsperiode entspricht, aber mit dem
Verzinsungsbeginn (ausschlieBlich) endet [im Falle einer
Marge einfiigen: [zuziiglich] [abziiglich] der Marge
(wobei jedoch, falls fiir die relevante Zinsperiode eine
andere Marge als flir die unmittelbar vorhergehende
Zinsperiode gilt, die relevante Marge an die Stelle der
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Interest Period (and the first Interest Period shall begin on
and include the Interest Commencement Date) and ending
on, but excluding, the date falling “p” T2 Business Days
prior to the Interest Payment Date for such Interest Period
(or, if the Notes become due and payable prior to the
Maturity Date (as defined in § 5(1)), the date falling “p”
T2 Business Days prior to the date on which the Notes
become due and payable);

nn

'p" means the "Observation Look-Back Period" which
comprises [five][e] T2 Business Days;

"€STRiprep" means, [in the case the Observation
Method is “Lag” insert: in respect of any T2 Business
Day “i” falling in the relevant Interest Period, the €STR
Reference Rate for the T2 Business Day falling “p” T2
Business Days prior to such day] [in the case the
Observation Method is “Shift” insert: €STR;, where
€STR; is, in respect of any T2 Business Day “1” falling in
the relevant €STR Observation Period, the €STR

Reference Rate for such day];

"€STR Reference Rate" means, in respect of any T2
Business Day, a reference rate equal to the daily euro
short-term rate (“€STR”) for such T2 Business Day as
provided by the administrator European Central Bank on
the website of the European Central Bank initially at
http://www.ecb.europa.eu, or any successor website
officially designated by the European Central Bank (on the
T2 Business Day immediately following such T2 Business
Day);

[If Margin insert: "Margin” means [ | per cent. per
annum. |

If in respect of any T2 Business Day in the relevant
Interest Period or €STR Observation Period (as the case
may be), the €ESTR Reference Rate is not available or has
not otherwise been published by the relevant authorised
distributors (and without prejudice to replacement of the
€STR Reference Rate in case of an Index Cessation Event
(ESTR) (as defined below)), the ESTR Reference Rate will
be the most recent ESTR Reference Rate in respect of a T2
Business Day. If the Rate of Interest cannot be determined
in accordance with the foregoing provisions, the Rate of
Interest shall be (i) that determined as at the last preceding
Interest Determination Date [if Margin insert: [plus]
[minus] the Margin (though substituting, where a different
Margin is to be applied to the relevant Interest Period from
that which applied to the last preceding Interest Period, the
Margin relating to the relevant Interest Period in place of
the Margin relating to that last preceding Interest Period)]
or (ii) if there is no such preceding Interest Determination
Date, the initial Rate of Interest which would have been
applicable to the Notes for the Interest Period had the
Notes been issued for a period equal in duration to the
scheduled first Interest Period but ending on (and
excluding) the Interest Commencement Date [if Margin
insert: [plus] [minus] the Margin (though substituting,
where a different Margin is to be applied to the relevant
Interest Period from that which applied to the last
preceding Interest Period, the Margin relating to the


http://www.ecb.europa.eu/

Marge fiir die vorhergehende Zinsperiode tritt)]).

Im Fall des Eintritts eines Index-Einstellungsereignisses
(ESTR) (wie unten definiert) als auch ein Index-
Einstellungsstichtags (ESTR) (wie unten definiert) soll der
€STR Referenzsatz folgendermalien ersetzt werden:

(1) Der Referenzsatz fiir jeden T2-Geschiftstag an oder
nach dem Index-Einstellungsstichtag (ESTR) wird
so bestimmt, als wiren Bezugnahmen auf den
€STR Bezugnahmen auf die Empfohlene
Ausfallrate (ESTR) (wie unten definiert).

(i1) Falls eine Empfohlene Ausfallrate (ESTR) nicht bis

zum Ende des ersten T2-Geschéftstages nach dem

Tag des Eintritts des Index-Einstellungsereignisses

(ESTR) empfohlen wurde, wird der Referenzsatz

fiir jeden T2-Geschéftstag an oder nach dem Index-

Einstellungsstichtag (ESTR) so bestimmt, als wéren

Bezugnahmen auf den €STR Bezugnahmen auf den

EDFR (wie unten definiert) zuziiglich des

arithmetischen Mittels der tédglichen Differenz

zwischen dem €STR-Referenzsatz und dem EDFR
fiir jeden der 30 T2-Geschiftstage unmittelbar vor
dem Tag, an dem das Index-Einstellungsereignis

(ESTR) eingetreten ist.

(iii) Falls  nachfolgend sowohl ein  Index-

Einstellungsereignis  (Empfohlene  Ausfallrate

(ESTR)) (wie unten definiert) als auch ein Index-

Einstellungsstichtag ~ (Empfohlene  Ausfallrate

(ESTR)) (wie unten definiert) in Bezug auf die

Empfohlene Ausfallrate (€STR) (wie unten

definiert) eingetreten sind, wird der Referenzsatz

fiir jeden T2-Geschéftstag an oder nach dem Index-

Einstellungsstichtag ~ (Empfohlene  Ausfallrate

(ESTR)) so bestimmt, als wiren Bezugnahmen auf

den €STR Bezugnahmen auf den EDFR zuziiglich

des arithmetischen Mittels der tdglichen Differenz
zwischen dem €STR-Referenzsatz und dem EDFR
fiir jeden der 30 T2-Geschéftstage unmittelbar vor
dem Tag, an dem das Index-Einstellungsereignis
(Empfohlene Ausfallrate (ESTR)) eingetreten ist.

(iv)  Kann der €STR Referenzsatz nicht nach Mal3gabe
der vorstehenden Regelungen bestimmt werden,
entspricht der fir die jeweilige Zinsperiode
anwendbare Referenzsatz dem Referenzsatz, der
am letzten vorangegangenen Zinsfestlegungstag
bestimmt worden ist. Falls es keinen solchen
vorangegangenen Zinsfestlegungstag gibt,
entspricht der Referenzsatz dem Satz, der fiir die
erste Zinsperiode anwendbar gewesen wére, wenn
die Schuldverschreibungen fiir einen Zeitraum,
dessen Lénge der ersten planméBigen Zinsperiode
entspricht, der jedoch am Verzinsungsbeginn
(ausschlieBlich) endet, ausstehend gewesen wéren.

Zusitzlich zu einer Ersetzung des €STR Referenzsatzes
nach den vorstehenden Bestimmungen kann die Emittentin
weitere Anpassungen der Anleihebedingungen vornehmen
(z.B. in Bezug auf den Zinstagequotienten, die
Geschiftstagekonvention, die Geschéftstage) mit dem Ziel
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relevant Interest Period in place of the Margin relating to
that last preceding Interest Period)]).

In the case an Index Cessation Event (ESTR) (as defined
below) and an Index Cessation Effective Date (ESTR) (as
defined below) have occurred, the €STR Reference Rate
will be replaced as follows:

(1) The reference rate for each T2 Business Day on or
after such Index Cessation Effective Date (ESTR)
will be determined as if references to €ESTR were
references to the Recommended Fallback Rate
(ESTR) (as defined below).

If no Recommended Fallback Rate (ESTR) has
been recommended before the end of the first T2
Business Day following the date on which the
Index Cessation Event (ESTR) occurred, then the
reference rate for each T2 Business Day on or after
such Index Cessation Effective Date (ESTR) will
be determined as if references to €STR were
references to the EDFR (as defined below) plus
the arithmetic mean of the daily difference
between the €ESTR Reference Rate and the EDFR
for each of the 30 T2 Business Days immediately
preceding the date on which the Index Cessation
Event (ESTR) occurred.

(i)

If in relation to the Recommended Fallback Rate
(€STR) both an Index Cessation Event
(Recommended Rate (ESTR)) (as defined below)
and an Index Cessation Effective Date
(Recommended Rate (ESTR)) (as defined below)
subsequently occur, then the reference rate for
each T2 Business Day on or after such Index
Cessation Effective Date (Recommended Rate
(ESTR)) will be determined as if references to
€STR were references to the EDFR plus the
arithmetic mean of the daily difference between
the €STR Reference Rate and the EDFR for each
of the 30T2 Business Days immediately
preceding the date on which the Index Cessation
Event (Recommended Rate (ESTR)) occurred.

(iii)

In the event that the €STR Reference Rate cannot
be determined in accordance with the foregoing
provisions, the Reference Rate applicable to the
relevant Interest Period will be that determined at
the last preceding Interest Determination Date. If
there is no such preceding Interest Determination
Date, the Reference Rate will be the rate which
would have been applicable to the first Interest
Period had the Notes been in issue for a period
equal in duration to the scheduled first Interest
Period but ending on, and excluding, the Interest
Commencement Date.

(iv)

Further and in addition to any replacement of the €STR
Reference Rate pursuant to paragraphs above, the Issuer
may also make any further adjustments to the Terms and
Conditions (e.g. with respect to the Day Count Fraction,
Business Day Convention, Business Days, Interest



ein Ergebnis zu erzielen, das mit dem wirtschaftlichen
Gehalt der Schuldverschreibung vor des Index-
Einstellungsstichtags vereinbar ist und das sich nicht zum
wirtschaftlichen Nachteil der Inhaber auswirkt. Die
Emittentin ~ wird  darauthin  die  Inhaber  der
Schuldverschreibungen gemaf § [10], die Emissionsstelle
und die Berechnungsstelle so bald wie moglich, spétestens
jedoch am vierten Geschéftstag nach der Ersetzung,
informieren.

"EDFR" bezeichnet den Satz der Einlagenfazilitit
(Eurosystem Deposit Facility Rate), also den Zinssatz fiir
Banken, die bis zum néchsten T2-Geschéftstag Einlagen in
das Eurosystem tdtigen, welcher auf der Webseite der
Europdischen Zentralbank verdffentlicht ist.

"Index-Einstellungsstichtag (€STR)" bezeichnet in Bezug
auf ein Index-Einstellungsereignis (ESTR) den ersten Tag,
ab dem die Europdische Zentralbank (oder ein
Nachfolgeadministrator des €STR) den €STR nicht mehr
zur Verfiigung stellt.

"Index-Einstellungsstichtag ~ (Empfohlene  Ausfallrate
(€STR))" bezeichnet in Bezug auf ein Index-
Einstellungsereignis (Empfohlene Ausfallrate (ESTR)) den
ersten Tag, ab dem der Administrator der Empfohlenen
Ausfallrate (ESTR) die Empfohlene Ausfallrate (ESTR)
nicht mehr zur Verfligung stellt.

"Index-Einstellungsereignis (ESTR" bezeichnet den Eintritt
eines oder mehrerer der folgenden Ereignisse:

@) eine o6ffentliche Erkldarung der oder im Namen der
Europaischen Zentralbank (oder eines
Nachfolgeadministrators des €STR), in der
ankiindigt wird, dass die Europdische Zentralbank
den €STR dauerhaft oder auf unbestimmte Zeit
nicht mehr zur Verfiigung stellt oder stellen wird,
vorausgesetzt, dass zum Zeitpunkt der Erkldrung
kein  Nachfolgeadministrator  existiert,  der
weiterhin einen €STR zur Verfligung stellt; oder

(i1) eine Offentliche Erklirung der fiir den
Administrator des €STR zustiandigen
Aufsichtsbehorde, der fiir die Wahrung des €STR
zustdndigen Zentralbank, einer Person mit
amtlichen Befugnissen im Rahmen einer Insolvenz
des Administrators des €STR, einer
Abwicklungsbehdrde mit Zustidndigkeit fiir den
Administrator des €STR oder eines Gerichts oder
einer sonstigen Stelle mit vergleichbarer insolvenz-
oder abwicklungsrechtlicher Hoheit {iber den
Administrator des €STR, mit der bekannt gegeben
wird, dass der Administrator des €STR den €STR
dauerhaft oder auf unbestimmte Zeit nicht mehr zur
Verfligung stellt oder stellen wird, vorausgesetzt,
dass zum Zeitpunkt der Erklirung kein
Nachfolgeadministrator existiert, der weiterhin
einen €STR zur Verfiigung stellt.

"Index-Einstellungsereignis  (Empfohlene  Ausfallrate
(ESTR))" bezeichnet den Eintritt eines oder mehrerer der
folgenden Ereignisse:
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Determination Dates), as are necessary for the purpose of
achieving a result which is consistent with the economic
substance of the Notes before the Index Cessation
Effective Date occurred and which is not to the economic
detriment of the Holders of the Notes. The Issuer shall
thereafter inform the Holders of the Notes in accordance
with § [10], the Issuing Agent and the Calculation Agent
as soon as possible, but in no event later than the fourth
Business Day following the replacement.

"EDFR" means the rate on the deposit facility
(Eurosystem Deposit Facility Rate), i.e. the rate of interest
for banks making deposits with the Eurosystem until the
next T2 Business Day which is published on the website
of the ECB.

"Index Cessation Effective Date (€STR)" means, in respect
of an Index Cessation Event (ESTR), the first day on
which €STR is no longer provided by the European
Central Bank (or any successor administrator of €STR).

"Index Cessation Effective Date (Recommended Rate
(ESTR))" means, in respect of an Index Cessation Event
(Recommended Rate (ESTR)), the first day on which the
Recommended Fallback Rate (€STR) is no longer
provided by the administrator of the Recommended
Fallback Rate (ESTR).

"Index Cessation Event (ESTR)" means each of the
following scenarios

(1) a public statement by or on behalf of the European
Central Bank (or any successor administrator of
€STR) announcing that it has ceased or will cease
to provide €STR permanently or indefinitely,
provided that at the time of such statement there is
no successor administrator that will continue to
provide €STR; or

(i1) a public statement by the regulatory supervisory
authority for the administrator of €STR, the
central bank for the currency of the €STR, an
insolvency official with jurisdiction over the
administrator of €STR, a resolution authority with
jurisdiction over the administrator of €STR or a
court or an entity with similar insolvency or
resolution authority over the administrator of
€STR, which states that the administrator of €ESTR
has ceased or will cease to provide €STR
permanently or indefinitely, provided that at the
time of such statement there is no successor
administrator that will continue to provide €STR.

"Index Cessation Event (Recommended Rate (€STR))"
means each of the following scenarios:



@) eine Offentliche Erkldrung des oder im Namen des
Administrators der Empfohlenen Ausfallrate
(ESTR), in der er ankiindigt, dass er die Empfohlene
Ausfallrate (ESTR) dauerhaft oder auf unbestimmte
Zeit nicht mehr zur Verfiigung stellt oder stellen
wird, vorausgesetzt, dass zum Zeitpunkt der
Erklarung kein Nachfolgeadministrator existiert,
der weiterhin die Empfohlene Ausfallrate (ESTR)
zur Verfiigung stellt; oder

(i1) eine Offentliche Erklirung der fiir den

Administrator der Empfohlenen Ausfallrate (ESTR)

zustidndigen Aufsichtsbehorde, der fiir die Wahrung

der Empfohlenen Ausfallrate (ESTR) zustdndigen

Zentralbank, einer Person mit amtlichen

Befugnissen im Rahmen einer Insolvenz des

Administrators der Empfohlenen Ausfallrate

(ESTR), einer  Abwicklungsbehorde mit

Zustiandigkeit fir den  Administrator der

Empfohlenen Ausfallrate (€STR) oder eines

Gerichts oder einer sonstigen Stelle mit

vergleichbarer insolvenz- oder

abwicklungsrechtlicher =~ Hoheit ~ {iber  den

Administrator der Empfohlenen Ausfallrate

(ESTR), mit der bekannt gegeben wird, dass der

Administrator der Empfohlenen Ausfallrate (ESTR)

die Empfohlene Ausfallrate (ESTR) dauerhaft oder

auf unbestimmte Zeit nicht mehr zur Verfiigung
stellt oder stellen wird, vorausgesetzt, dass zum

Zeitpunkt der Erklarung kein

Nachfolgeadministrator existiert, der weiterhin die

Empfohlene Ausfallrate (ESTR) zur Verfiigung

stellt.

"Empfohlene Ausfallrate (€ESTR)" bezeichnet den Zinssatz
(einschlieBlich etwaiger Zinsspannen oder
Zinsanpassungen), der von der Europdischen Zentralbank
(oder einem Nachfolgeadministrator des €STR) oder von
einem Ausschuss, der von der Europdischen Zentralbank
(oder einem Nachfolgeadministrator des €STR) zum
Zwecke der Empfehlung eines Ersatzes fiir den €STR
offiziell eingesetzt oder einberufen wurde, als Ersatz fiir
den €STR empfohlen wurde (wobei dieser Ersatz fiir den
€STR von der Europdischen Zentralbank oder einem
anderen damit beauftragten Administrator administriert
werden kann).]

[Falls ein Mindest- und/oder Hochstzinssatz gilt ist
folgendes anwendbar:

(3) [Mindest-] [und] [Hochst-] Zinssatz.

[Falls ein Mindestzinssatz gilt ist folgendes anwendbar:
Wenn der gemidB den obigen Bestimmungen fiir eine
Zinsperiode ermittelte  Zinssatz niedriger ist als
[Mindestzinssatz], so ist der Zinssatz fiir diese Zinsperiode
[Mindestzinssatz].

Ist der gemid den obigen Bestimmungen fiir eine
Zinsperiode ermittelte Zinssatz niedriger als 0% per
annum, so ist der Zinssatz flir diese Zinsperiode 0% per
annum.)

117

6] a public statement by or on behalf of the
administrator of the Recommended Fallback Rate
(ESTR) announcing that it has ceased or will cease
to provide the Recommended Fallback Rate
(ESTR) permanently or indefinitely, provided that
at the time of such statement there is no successor
administrator that will continue to provide the
Recommended Fallback Rate (ESTR); or

(i1) a public statement by the regulatory supervisory

authority for the administrator of the

Recommended Fallback Rate (ESTR), the central

bank for the currency of the Recommended

Fallback Rate (ESTR), an insolvency official with

jurisdiction over the administrator of the

Recommended Fallback Rate (ESTR), a resolution

authority with jurisdiction over the administrator

of the Recommended Fallback Rate (ESTR) or a

court or an entity with similar insolvency or

resolution authority over the administrator of the

Recommended Fallback Rate (€STR), which

states that the administrator of the Recommended

Fallback Rate (ESTR) has ceased or will cease to

provide the Recommended Fallback Rate (ESTR)

permanently or indefinitely, provided that at the
time of such statement there is no successor
administrator that will continue to provide the

Recommended Fallback Rate (ESTR).

"Recommended Fallback Rate (€STR)" means the rate
(inclusive of any spreads or adjustments) that was
recommended as replacement for €ESTR by the European
Central Bank (or any successor administrator of €STR) or
by a committee officially endorsed or convened by the
European Central Bank (or any successor administrator of
€STR) for the purpose of recommending a replacement for
€STR (which rate may be administered by the European
Central Bank or another administrator).]

[If Minimum and/or Maximum Rate of Interest is
applicable the following applies:

(3) [Minimum] [and] [Maximum] Rate of Interest.

[If Minimum Rate of Interest is applicable the
following applies: If the Rate of Interest in respect of any
Interest Period determined in accordance with the above
provisions is less than [Minimum Rate of Interest], the
Rate of Interest for such Interest Period shall be
[Minimum Rate of Interest].

If the Rate of Interest in respect of any Interest Period
determined in accordance with the above provisions is less
than 0 per cent. per annum, the Rate of Interest for such
Interest Period shall be 0 per cent. per annum.]



[Falls ein Hochstzinssatz gilt ist folgendes anwendbar:
Wenn der gemidfl den obigen Bestimmungen fiir eine
Zinsperiode  ermittelte  Zinssatz ~ hoher ist  als
[Hochstzinssatz], so ist der Zinssatz fiir diese Zinsperiode
[Hochstzinssatz].]]

[(4)] Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird zu oder
baldmoglichst nach jedem Zeitpunkt, an dem der Zinssatz
zu bestimmen ist, den Zinssatz bestimmen und den auf die
Pfandbriefe zahlbaren Zinsbetrag (der "Zinsbetrag") fiir die
entsprechende Zinsperiode berechnen. Der mafBgebliche
Zinsbetrag wird ermittelt, indem der Zinssatz und der
Zinstagequotient (wie nachstehend definiert) auf den
Gesamtnennbetrag der Pfandbriefe angewendet werden,
wobei der resultierende Betrag auf die kleinste Einheit der
festgelegten Wahrung auf- oder abgerundet wird, wobei 0,5
solcher Einheiten aufgerundet werden.

[(5)] Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag. Die
Berechnungsstelle wird veranlassen, dass der Zinssatz, der
Zinsbetrag flir die jeweilige Zinsperiode, die jeweilige
Zinsperiode und der betreffende Zinszahlungstag der
Emittentin [Im Fall von Pfandbriefen, die an der Official
List der Luxemburger Borse notiert sind, ist folgendes
anwendbar:, der Zahlstelle] und den Gldubigern gemaf
§ 10, baldmoglichst, aber keinesfalls spéter als am vierten
auf die Berechnung jeweils folgenden [[T2] [zutreffenden
anderen Ort]] Geschéftstag und jeder Borse, an der die
betreffenden Pfandbriefe zu diesem Zeitpunkt notiert sind
und deren Regeln eine Mitteilung an die Borse verlangen,
baldmoglichst, aber keinesfalls spiter als zu Beginn der
jeweiligen Zinsperiode mitgeteilt werden. Im Fall einer
Verldngerung oder Verkiirzung der Zinsperiode kénnen der
mitgeteilte  Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne
Vorankiindigung nachtriglich angepasst (oder andere
geeignete Anpassungsregelungen getroffen) werden. Jede
solche Anpassung wird umgehend allen Borsen, an denen
die Pfandbriefe zu diesem Zeitpunkt notiert sind, [im Fall
von Pfandbriefen, die an der Official List der
Luxemburger Boirse notiert sind, ist folgendes
anwendbar:, der Zahlstelle] sowie den Glaubigern geméaf
§ 10 mitgeteilt.

[(6)] Auflaufende Zinsen. Der Zinslauf der Pfandbriefe
endet mit Beginn des Tages, an dem sie zur Riickzahlung
fillig werden. Falls die Emittentin die Pfandbriefe bei
Falligkeit nicht einldst, ist der ausstehende Nennbetrag der
Pfandbriefe vom Tag der Félligkeit an (einschlielich) bis
zum Tag der tatsdchlichen Riickzahlung der Pfandbriefe
(ausschlieBlich) in Hohe des gesetzlich festgelegten
Zinssatzes fiir Verzugszinsen' zu verzinsen.|

[(7)] Zinstagequotient. "Zinstagequotient" bezeichnet im
Hinblick auf die Berechnung eines Zinsbetrages auf einen
Pfandbrief fiir einen beliebigen Zeitraum (der
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[If Maximum Rate of Interest is applicable the
following applies: If the Rate of Interest in respect of any
Interest Period determined in accordance with the above
provisions is greater than [Maximum Rate of Interest],
the Rate of Interest for such Interest Period shall be
[Maximum Rate of Interest].]]

[(4)] Interest Amount. The Calculation Agent will, on or
as soon as practicable after each time at which the Rate of
Interest is to be determined, determine the Rate of Interest
and calculate the amount of interest (the "Interest
Amount") payable on the Pfandbriefe for the relevant
Interest Period. The relevant Interest Amount shall be
calculated by applying the Rate of Interest and the Day
Count Fraction (as defined below) to the aggregate
principal amount of the Pfandbriefe and rounding the
resultant figure to the nearest unit of the Specified
Currency, with 0.5 of such unit being rounded upwards.

[(5)] Notification of Rate of Interest and Interest Amount.
The Calculation Agent will cause the Rate of Interest,
each Interest Amount for each Interest Period, each
Interest Period and the relevant Interest Payment Date to
be notified to the Issuer [In the case of Pfandbriefe
which are listed on the official list of the Luxembourg
Stock Exchange the following applies:, the Paying
Agent] and to the Holders in accordance with § 10 as soon
as possible after their determination, but in no event later
than the fourth [[T2] [other relevant location]] Business
Day thereafter and, if required by the rules of any stock
exchange on which the Pfandbriefe are from time to time
listed, to such stock exchange, as soon as possible after
their determination, but in no event later than the first day
of the relevant Interest Period. Each Interest Amount and
Interest Payment Date so notified may subsequently be
amended (or appropriate alternative arrangements made
by way of adjustment) without notice in the event of an
extension or shortening of the Interest Period. Any such
amendment will be promptly notified to any stock
exchange on which the Pfandbriefe are then listed [in the
case of Pfandbriefe which are listed on the official list
of the Luxembourg Stock Exchange insert the
following applies:, the Paying Agent] and to the Holders
in accordance with § 10.

[(6)] Accrual of Interest. The Pfandbriefe shall cease to
bear interest as from the beginning of the day on which they
are due for redemption. If the Issuer shall fail to redeem the
Pfandbriefe when due, interest shall continue to accrue on
the outstanding principal amount of the Pfandbriefe from
(and including) the due date to (but excluding) the date of
actual redemption of the Pfandbriefe at the default rate of
interest established by law'.]

[(7)] Day Count Fraction. "Day Count Fraction" means,
in respect of the calculation of an amount of interest on
any Pfandbrief for any period of time (the "Calculation

Der gesetzliche Verzugszinssatz betragt gemal3 §§ 288 Absatz 1, 247 BGB (Biirgerliches Gesetzbuch) fiir das Jahr finf Prozentpunkte iiber
dem von der Deutsche Bundesbank halbjéhrlich verdffentlichten Basiszinssatz.

According to paragraphs 288(1) and 247 of the German Civil Code (Biirgerliches Gesetzbuch) (BGB), the default rate of interest established by
law is five percentage points above the basic rate of interest published by Deutsche Bundesbank semi-annually.



"Zinsberechnungszeitraum"):

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist und wenn der Zinsberechnungszeitraum kiirzer ist
als die Bezugsperiode, in die der
Zinsberechnungszeitraum féllt, oder ihr entspricht
(einschlieBlich im Falle eines kurzem Kupons), ist
folgendes anwendbar: die Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, geteilt durch [im Falle von
Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)] [die] [der]
Anzahl der Tage in der Bezugsperiode, in die der
Zinsberechnungszeitraum  fdllt [im  Falle von
Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl von
Zinszahlungstagen, die in ein Kalenderjahr fallen oder
fallen wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
waren].]

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist und wenn der Zinsberechnungszeitraum linger ist
als eine Bezugsperiode (langer Kupon), ist folgendes
anwendbar: die Summe aus:

(A)der Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, die in die Bezugsperiode fallen,
in welcher der Zinsberechnungszeitraum beginnt, geteilt
durch [im Falle von Bezugsperioden, die kiirzer sind als
ein Jahr, ist folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)]
[die] [der] Anzahl der Tage in dieser Bezugsperiode [im
Falle von Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr,
ist folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl von
Zinszahlungstagen, die in ein Kalenderjahr fallen oder
fallen wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
wiéren]; und

(B) der Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, die in  die  nichste
Bezugsperiode fallen, geteilt durch [im Falle von
Bezugsperioden, die kiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: das Produkt aus (1)] [die] [der]
Anzahl der Tage in dieser Bezugsperiode [im Falle von
Bezugsperioden, die Kkiirzer sind als ein Jahr, ist
folgendes anwendbar: und (2) der Anzahl von
Zinszahlungstagen, die in ein Kalenderjahr fallen oder
fallen wiirden, falls Zinsen fiir das gesamte Jahr zu zahlen
waren].]

[Falls Actual/Actual ICMA Regelung 251) anwendbar
ist, ist folgendes anwendbar: "Bezugsperiode" bezeichnet
den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlieBlich)
bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) oder von
jedem Zinszahlungstag (einschlielich) bis zum nédchsten
Zinszahlungstag (ausschlieBlich). [Im Falle eines ersten
oder letzten kurzen Zinsberechnungszeitraumes, ist
folgendes anwendbar: Zum Zwecke der Bestimmung der
[ersten] [letzten] Bezugsperiode gilt der [Fiktiver
Verzinsungsbeginn oder fiktiver Zinszahlungstag] als
[Verzinsungsbeginn] [Zinszahlungstag].] [Im Falle eines
ersten oder letzten langen Zinsberechnungszeitraumes,
ist folgendes anwendbar: Zum Zwecke der Bestimmung
der [ersten] [letzten] Bezugsperiode gelten der [Fiktiver
Verzinsungsbeginn und/oder fiktive(r)
Zinszahlungstag(e)] als [Verzinsungsbeginn] [und]
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Period"):

[If Actual/Actual (ICMA Rule 251) is applicable and if
the Calculation Period is equal to or shorter than the
Reference Period during which it falls (including in the
case of short coupons) the following applies: the
number of days in the Calculation Period divided by [in
the case of Reference Periods of less than one year the
following applies: the product of (1)] the number of days
in the Reference Period in which the Calculation Period
falls [in the case of Reference Periods of less than one
year the following applies: and (2) the number of Interest
Payment Dates that occur in one calendar year or that
would occur in one calendar year if interest were payable
in respect of the whole of such year].]

[If Actual/Actual (ICMA Rule 251) is applicable and if
the Calculation Period is longer than one Reference
Period (long coupon) the following applies: the sum of:

(A)the number of days in such Calculation Period falling
in the Reference Period in which the Calculation Period
begins divided by [in the case of Reference Periods of
less than one year the following applies: the product of
(1)] the number of days in such Reference Period [in the
case of Reference Periods of less than one year the
following applies: and (2) the number of Interest Payment
Dates that occur in one calendar year or that would occur
in one calendar year if interest were payable in respect of
the whole of such year]; and

(B) the number of days in such Calculation Period falling
in the next Reference Period divided by [in the case of
Reference Periods of less than one year the following
applies: the product of (1)] the number of days in such
Reference Period [in the case of Reference Periods of
less than one year the following applies: and (2) the
number of Interest Payment Dates that occur in one
calendar year or that would occur in one calendar year if
interest were payable in respect of the whole of such

year.]]

[If Actual/Actual ICMA Rule 251) is applicable the
following applies: "Reference Period" means the period
from (and including) the Interest Commencement Date to,
but excluding, the first Interest Payment Date or from (and
including) each Interest Payment Date to, but excluding,
the next Interest Payment Date. [In the case of a short
first or last Calculation Period the following applies:
For the purposes of determining the [first] [last] Reference
Period only, [deemed Interest Commencement Date or
deemed Interest Payment Date] shall be deemed to be
an [Interest Commencement Date] [Interest Payment
Date].] [In the case of a long first or last Calculation
Period the following applies: For the purposes of
determining the [first] [last] Reference Period only,
|[deemed Interest Commencement Date and/or deemed
Interest Payment Date(s)] shall each be deemed to be



[Zinszahlungstag[e]].]]

[Im Fall von Actual/365 (Fixed), ist folgendes
anwendbar: die tatsdchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]

[Im Fall von Actual/360, ist folgendes anwendbar: die
tatséchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360.]

[Im Fall von 30/360 oder Bond Basis, ist folgendes
anwendbar: die Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360, wobei die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zw6lf Monaten zu je 30 Tagen zu ermitteln
ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraums féllt auf den 31. Tag eines
Monates, wihrend der erste Tag des
Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30. noch auf den
31. Tag eines Monats fillt, wobei in diesem Fall der diesen
Tag enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekiirzter
Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den letzten Tag des
Monats Februar, wobei in diesem Fall der Monat Februar
nicht als ein auf 30 Tage verldngerter Monat zu behandeln
ist).]

[Im Fall von 30E/360 oder Eurobond Basis, ist folgendes
anwendbar: die Anzahl der Tage im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (dabei ist die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit 12 Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln, und
zwar ohne Beriicksichtigung des ersten oder letzten Tages
des Zinsberechnungszeitraumes), es sei denn, dass im Falle
einer am Falligkeitstag endenden Zinsperiode der
Falligkeitstag der letzte Tag des Monats Februar ist, in
welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat
zu 30 Tagen verldngert gilt.]

[Im Fall von 360/360, ist folgendes anwendbar: die
Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert
durch 360, berechnet auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen.]

§4
ZAHLUNGEN

(1) (a) Zahlungen von Kapital. Die Zahlung von Kapital in
Bezug auf die Pfandbriefe erfolgen nach Mallgabe des
nachstehenden Absatzes 2 an das Clearingsystem oder
dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearingsystems gegen Vorlage und
(auBer im Fall von Teilzahlungen) Einreichung der die
Pfandbriefe zum Zeitpunkt der Zahlung verbriefenden
Globalurkunde bei der bezeichneten Geschiftsstelle der
Emissionsstelle.

(b) Zahlung von Zinsen. Die Zahlung von Zinsen auf die
Pfandbriefe erfolgt nach Mafigabe von Absatz 2 an das
Clearingsystem oder dessen Order zur Gutschrift auf den
Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearingsystems.

[Im Fall von Zinszahlungen auf eine vorliufige
Globalurkunde, ist folgendes anwendbar: Die Zahlung
von Zinsen auf Pfandbriefe, die durch die vorldufige
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[Interest Commencement Date][and] [Interest Payment
Date[s]].]]

[if Actual/365 (Fixed) the following applies: the actual
number of days in the Calculation Period divided by 365.]

[if Actual/360 the following applies: the actual number
of days in the Calculation Period divided by 360.]

[if 30/360 or Bond Basis the following applies: the
number of days in the Calculation Period divided by 360,
the number of days to be calculated on the basis of a year
of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month
but the first day of the Calculation Period is a day other
than the 30th or 31st day of a month, in which case the
month that includes that last day shall not be considered
to be shortened to a 30-day month, or (ii) the last day of
the Calculation Period is the last day of the month of
February in which case the month of February shall not be
considered to be lengthened to a 30-day month).]

[if 30E/360 or Eurobond Basis the following applies:
the number of days in the Calculation Period divided by
360 (the number of days to be calculated on the basis of a
year of 360 days with twelve 30-day months, without
regard to the date of the first day or last day of the
Calculation Period) unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the
month of February, in which case the month of February
shall not be considered to be lengthened to a 30-day
month. ]

[if 360/360 the following applies: the number of days in
the Calculation Period divided by 360, calculated on the
basis of a year of 360 days with twelve 30-day months.]

§4
PAYMENTS

(1) (a) Payment of Principal. Payment of principal in
respect of Pfandbriefe shall be made, subject to
subparagraph (2) below, to the Clearing System or to its
order for credit to the accounts of the relevant account
holders of the Clearing System upon presentation and
(except in the case of partial payment) surrender of the
Global Note representing the Pfandbriefe at the time of
payment at the specified office of the Fiscal Agent.

(b) Payment of Interest. Payment of interest on the
Pfandbriefe shall be made, subject to subparagraph (2), to
the Clearing System or to its order for credit to the relevant
account holders of the Clearing System.

[In the case of interest payable on a Temporary Global
Note the following applies: Payment of interest on
Pfandbriefe represented by the Temporary Global Note



Globalurkunde verbrieft sind, erfolgt nach Maflgabe von
Absatz 2 an das Clearingsystem oder dessen Order zur
Gutschrift auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des
Clearingsystems, und zwar nach ordnungsgeméBer
Bescheinigung gemil § 1 Absatz 3 (b).]

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich (i) geltender steuerlicher
und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften
und (ii) eines Einbehalts oder Abzugs aufgrund eines
Vertrags wie in Section 1471(b) des U.S. Internal Revenue
Code von 1986 (der "Code") beschrieben bzw. anderweit
gemdfl Section 1471 bis Section 1474 des Code auferlegt,
etwaigen aufgrund dessen getroffener Regelungen oder
geschlossener Abkommen, etwaiger offizieller
Auslegungen davon, oder von Gesetzen zur Umsetzung
einer Regierungszusammenarbeit dazu erfolgen zu
leistende Zahlungen auf die Pfandbriefe in [festgelegte
Wihrung|.

[Im Fall von Pfandbriefen, die nicht auf Euro lauten, ist
folgendes anwendbar:

Stellt die Emittentin fest, dass zu zahlende Betrige am
betreffenden Zahltag aufgrund von Umstinden, die
auBlerhalb ihrer Verantwortung liegen, in frei iibertragbaren
und konvertierbaren Geldern fiir sie nicht verfiigbar sind,
oder dass die festgelegte Wiahrung oder eine gesetzlich
eingefilhrte ~ Nachfolge-Wiahrung (die  "Nachfolge-
Wiéhrung") nicht mehr fiir die Abwicklung von
internationalen Finanztransaktionen verwendet wird, kann
die Emittentin ihre Zahlungsverpflichtungen am jeweiligen
Zahltag oder sobald wie es nach dem Zahltag
verniinftigerweise moglich ist durch eine Zahlung in Euro
auf der Grundlage des anwendbaren Wechselkurses
erfilllen. Die Gléubiger sind nicht berechtigt, [weitere]
Zinsen oder sonstige Zahlungen in Bezug auf eine solche
Zahlung zu verlangen. Der "anwendbare Wechselkurs" ist
(i) falls verfiigbar, derjenige Wechselkurs des Euro zu der
festgelegten Wiahrung oder der Nachfolge-Wihrung, der
von der Européischen Zentralbank fiir einen Tag festgelegt
und verdffentlicht wird, der innerhalb eines angemessenen
Zeitraums (gemdl Bestimmung der Emittentin nach
billigem Ermessen) vor und so nahe wie moglich an dem
Tag liegt, an dem die Zahlung geleistet wird, oder (ii) falls
kein solcher Wechselkurs verfligbar ist, der von der
Emittentin  nach  billigem Ermessen festgelegte
Wechselkurs des Euro zu der festgelegten Wéhrung oder
der Nachfolge-Wéhrung.]

(3) Erfiillung. Die Emittentin wird durch Leistung der
Zahlung an das Clearingsystem oder dessen Order von ihrer
Zahlungspflicht befreit.

(4) Zahltag. Fillt der Filligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf einen Pfandbrief auf einen Tag, der kein Zahltag ist,
dann hat der Glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor
dem nidchsten Zahltag am jeweiligen Geschiftsort. Der
Glaubiger ist nicht berechtigt, weitere Zinsen oder sonstige
Zahlungen aufgrund dieser Verspitung zu verlangen.

Fiir diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen Tag, der ein
Geschiftstag ist.
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shall be made, subject to subparagraph (2), to the Clearing
System or to its order for credit to the relevant account
holders of the Clearing System, upon due certification as
provided in § 1(3)(b).]

(2) Manner of Payment. Subject to (i) applicable fiscal and
other laws and regulations and (ii) any withholding or
deduction required pursuant to an agreement described in
Section 1471(b) of the U.S. Internal Revenue Code of
1986 (the "Code") or otherwise imposed pursuant to
Sections 1471 through 1474 of the Code, any regulations
or agreements thereunder, any official interpretations
thereof, or any law implementing an intergovernmental
approach thereto, payments of amounts due in respect of
the Pfandbriefe shall be made in [Specified Currency].

[In the case of Pfandbriefe not denominated in Euro
the following applies:

If the Issuer determines that the amount payable on the
relevant Payment Business Day is not available to it in
such freely negotiable and convertible funds for reasons
beyond its control or that the Specified Currency or any
successor currency to it provided for by law (the
"Successor Currency") is no longer used for the settlement
of international financial transactions, the Issuer may
fulfil its payment obligations by making such payment in
Euro on, or as soon as reasonably practicable after, the
relevant Payment Business Day on the basis of the
Applicable Exchange Rate. Holders shall not be entitled
to [further] interest or any other payment as a result
thereof. The "Applicable Exchange Rate" shall be, (i) if
available, the Euro foreign exchange reference rate for the
Specified Currency or the Successor Currency determined
and published by the European Central Bank for the most
recent practicable date falling within a reasonable period
(as determined by the Issuer in its equitable discretion)
prior to the day on which the payment is made or, (ii) if
such rate is not available, the foreign exchange rate of the
Specified Currency or the Successor Currency against the
Euro as determined by the Issuer in its equitable
discretion. ]

(3) Discharge. The Issuer shall be discharged by payment
to, or to the order of, the Clearing System.

(4) Payment Business Day. If the date for payment of any
amount in respect of any Pfandbrief is not a Payment
Business Day then the Holder shall not be entitled to
payment until the next such day in the relevant place and
shall not be entitled to further interest or other payment in
respect of such delay.

For these purposes, "Payment Business Day" means any
day which is a Business Day.



§5
RUCKZAHLUNG

(1) Riickzahlung bei Endfilligkeit.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise
zuriickgezahlt oder angekauft und entwertet, werden die
Pfandbriefe zu ihrem Riickzahlungsbetrag am [im Fall
eines festgelegten Filligkeitstages, Filligkeitstag] [im
Fall eines Riickzahlungsmonats, ist folgendes
anwendbar: [in den [Riickzahlungsmonat]] [auf den [e]]
fallenden  Zinszahlungstag]  (der  "Filligkeitstag")
zuriickgezahlt. Der Riickzahlungsbetrag in Bezug auf jeden
Pfandbrief entspricht dem Nennbetrag der Pfandbriefe.

(2) Filligkeitsverschiebung.

Falls fir die Emittentin ein Sachwalter gemill § 31
Pfandbriefgesetz (der "Sachwalter") bestellt wird, kann der
Sachwalter die Filligkeit der Schuldverschreibungen
gemdl § 5(1) um bis zu 12 Monate (der
"Verschiebungszeitraum") bis zum Hinausgeschobenen
Falligkeitstag gemdB § 30 Absatz 2a Pfandbriefgesetz
verschieben. Der "Hinausgeschobene Filligkeitstag" ist der
letzte Tag des Verschiebungszeitraumes oder ein Tag
davor, an dem die Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen gemidfl § 30 Absatz 2a Satz 7
Pfandbriefgesetz erfiillt sind.

Dariiber hinaus kann der Sachwalter die Falligkeit von
Zinszahlungen, die innerhalb eines Monats nach seiner
Ermennung fillig werden, auf das Ende dieses
Monatszeitraums verschieben. Hinausgeschobene
Zinszahlungen gelten als Kapitalbetrdge. Der gesetzliche
Verzugszins findet keine Anwendung.

Voraussetzung fuir die Falligkeitsverschiebung geméf § 30
Absatz 2b Pfandbriefgesetz ist, dass (i) das Hinausschieben
der Filligkeit erforderlich ist, um die Zahlungsunféhigkeit
der Emittentin abzuwenden, (ii) die Emittentin nicht
iiberschuldet ist und (iii) Grund zu der Annahme besteht,
dass die Emittentin nach Ablauf des groBtmoglichen
Verschiebungszeitraums unter Beriicksichtigung weiterer
Verschiebungsmoglichkeiten  ihre dann falligen
Verbindlichkeiten erfiillen kann. Fiir
Falligkeitsverschiebungen, die den Zeitraum von einem
Monat nach Ermennung des Sachwalters nicht
iiberschreiten, wird das Vorliegen dieser Voraussetzungen
unwiderlegbar vermutet.

Der Sachwalter hat jedes Hinausschieben der Félligkeit
unverziiglich gemdfl § 30 Abs. 2c¢ Pfandbriefgesetz zu
verOffentlichen und die Emittentin wird die Gléubiger
gemil § 10 informieren.

[Falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die Pfandbriefe
vorzeitig zuriickzuzahlen, ist folgendes anwendbar:

(3) Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin.

(a) Die Emittentin kann, nachdem sie gemi3 Absatz (b)
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§5
REDEMPTION

(1) Redemption at Maturity.

Unless previously redeemed in whole or in part or
purchased and cancelled, the Pfandbriefe shall be
redeemed at their Final Redemption Amount on [in the
case of a specified Maturity Date, such Maturity Date]
[in the case of a Redemption Month the following
applies: the Interest Payment Date falling [in
[Redemption Month]]] [on or about [e]] (the "Maturity
Date"). The Final Redemption Amount in respect of each
Pfandbrief shall be its principal amount.

(2) Extension of Maturity.

If a cover pool administrator (Sachwalter) (the "Cover
Pool Administrator") is appointed for the Issuer pursuant
to § 31 Pfandbrief Act, then such Cover Pool
Administrator may extend the maturity of the Notes
pursuant to § 5(1) by up to 12 months (the "Extension
Period") until the Extended Maturity Date in accordance
with § 30 paragraph 2a Pfandbrief Act. The "Extended
Maturity Date" will be the last day of the Extension Period
or any day prior to that on which the obligations under the
Notes are fulfilled in accordance with § 30 paragraph 2a
Sentence 7 Pfandbrief Act.

In addition, the Cover Pool Administrator may extend the
due date of interest payments that are due within one
month of the appointment of the Cover Pool
Administrator to the end of that one-month period.
Deferred interest payments shall be deemed to be
principal amounts. The default rate of interest established
by law does not apply.

The prerequisite for the extension of maturity pursuant to
§ 30 paragraph 2b Pfandbrief Act is that (i) the extension
of the maturity is necessary in order to avoid the
insolvency (Zahlungsunfihigkeit) of the Issuer, (ii) the
Issuer is not over-indebted (iiberschuldet) and (iii) there is
reason to believe that the Issuer will in any event be able
to meet its obligations then due after the expiry of the
largest possible period of extension, taking into account
further possibilities of extension. For the extension of
maturity which does not exceed one (1) month from the
appointment of the Cover Pool Administrator, these
requirements will be deemed irrefutable.

The Cover Pool Administrator will publish any extension
of maturity in accordance with § 30 paragraph 2c
Pfandbrief Act without undue delay and notice shall be
given by the Issuer to the Holders in accordance with §
10.

[If Pfandbriefe are subject to Early Redemption at the
Option of the Issuer the following applies:

(3) Early Redemption at the Option of the Issuer.

(a) The Issuer may, upon notice given in accordance with



gekilindigt hat, die Pfandbriefe [insgesamt aber nicht
teilweise] am/an den Wahl-Riickzahlungstag(en) (Call)
zum/zu den Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrdgen (Call) wie
nachfolgend angegeben, nebst etwaigen bis zum Wahl-
Riickzahlungstag (Call) (ausschlieBlich) aufgelaufenen
Zinsen zuriickzahlen.

Wahl-Riickzahlungstag(e) (Call)
[®]

Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrige (Call)
(@]

(b) Die Kiindigung ist den Gldubigern der Pfandbriefe
durch die Emittentin geméf § 10 bekannt zu geben. Sie
beinhaltet die folgenden Angaben:

(1) die zuriickzuzahlende Serie von Pfandbriefen;

(i1) eine Erkldrung, ob diese Serie ganz oder teilweise
zurlickgezahlt wird und im letzteren Fall den
Gesamtnennbetrag der zurlickzuzahlenden
Pfandbriefe;

(iii)den Wahl-Riickzahlungstag (Call), der nicht
weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tage nach
dem Tag der Kiindigung durch die Emittentin
gegeniiber den Glaubigern liegen darf; und

(iv) den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call), zu dem die
Pfandbriefe zuriickgezahlt werden.

§o
BEAUFTRAGTE STELLEN

(1) Bestellung; bezeichnete Geschdiftsstelle. Die anfanglich
bestellten Erfiillungsgehilfen (die "Erfiillungsgehilfen™)
und deren jeweilige bezeichnete Geschéftsstelle lauten wie
folgt:

Emissionsstelle und Zahlstelle:

NATIXIS Pfandbrietbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Deutschland

Berechnungsstelle:

[Natixis

40, Avenue des Terroirs de France
75012 Paris

France]

[o]
[Die Emittentin handelt als Berechnungsstelle.]

Die oben genannten Erfiillungsgehilfen behalten sich das
Recht vor, jederzeit ihre jeweilige bezeichnete
Geschiftsstelle  durch  eine  andere  bezeichnete
Geschiftsstelle zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behilt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung eines der oben genannten Erfiillungsgehilfen zu
dndern oder zu beenden und eine andere Emissionsstelle
oder zusitzliche oder andere Erflillungsgehilfen im
Einklang mit allen anwendbaren Vorschriften zu bestellen,
vorausgesetzt dass die Emittentin jederzeit (i) eine
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subparagraph (b), redeem the Notes [in whole but not in
part] on the Call Redemption Date(s) at the Call
Redemption Amount(s) set forth below together with
accrued interest, if any, to (but excluding) the Call
Redemption Date.

Call Redemption Date(s)
(@]

Call Redemption Amount(s)
[®]

(b) Notice of redemption shall be given by the Issuer to
the Holders of the Pfandbriefe in accordance with § 10.
Such notice shall specify:

(1) the Series of Pfandbriefe subject to redemption;

(i) whether such Series is to be redeemed in whole or
in part only and, if in part only, the aggregate
principal amount of the Pfandbriefe which are to
be redeemed;

(iii) the Call Redemption Date, which shall be not less
than 30 nor more than 60 days after the date on
which notice is given by the Issuer to the Holders;
and

(iv) the Call Redemption Amount at which such
Pfandbriefe are to be redeemed.

§o
AGENTS

(1) Appointment; Specified Offices. The initial agents
(each an "Agent") and their respective initial specified
office are:

Fiscal Agent and Paying Agent:

NATIXIS Pfandbrietbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Germany

Calculation Agent:

[Natixis

40, Avenue des Terroirs de France
75012 Paris

France]

[o]
[The Issuer shall act as Calculation Agent.]

Any Agent named above reserves the right at any time to
change its respective specified office to some other
location.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer
reserves the right at any time to vary or terminate the
appointment of any Agent named above and to appoint
another Fiscal Agent or additional or other Agents in
accordance with all applicable regulations provided that
the Issuer shall at all times maintain (i) a Paying Agent
(including an agent in Luxembourg so long as the



Zahlstelle (einschlieBlich einer Stelle in Luxemburg
solange die Pfandbriefe an der Luxemburger Borse gelistet
sind), (ii) eine Berechnungsstelle und (iii) solche anderen
Stellen ernannt haben wird, die von anderen Borsen, an
denen die Pfandbriefe gelistet sind, verlangt werden. Eine
Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger
Wechsel wird nur wirksam (auBler im Insolvenzfall, in dem
eine solche Anderung sofort wirksam wird), sofern die
Glaubiger hieriiber gemdfl § 10 vorab unter Einhaltung
einer Frist von 10 Tagen informiert wurden.

(3) Beauftragte der Emittentin. Die oben genannten
Erfiillungsgehilfen handeln ausschlieBlich als Beauftragte
der Emittentin und iibernehmen keinerlei Verpflichtungen
gegeniiber den Glaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhiltnis zwischen ihnen und den Glaubigern
begriindet.

(4) Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Festsetzungen,
Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von
einem Erfiillungsgehilfen fiir die Zwecke dieser
Anleihebedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder
eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher
Irrtum vorliegt) fiir die Emittentin, die Emissionsstelle und
die Gldubiger bindend. Keine Haftung gegeniiber der
Emittentin, den Glaubigern oder anderen Personen soll die
Berechnungsstelle (beim Fehlen des zuvor erwdhnten), die
Emittentin oder die Zahlstellen im Zusammenhang mit der
Ausiibung oder Nichtausiibung der Befugnisse, Pflichten
und Ermessensspielraume der Berechnungsstelle, gemal
solcher Bestimmungen, {ibernechmen. Weder die
Emittentin, die Zahlstellen noch die Berechnungsstelle sind
gegenliber anderen Personen fiir die Fehler oder
Versdumnisse verantwortlich bei (i) der Ermittlung eines
jeden fdlligen Betrages durch die Berechnungsstelle im
Hinblick auf die Schuldverschreibungen oder, fiir (ii)
jegliche Festlegung durch die Berechnungsstelle im
Hinblick auf die Schuldverschreibungen, aufler im Falle
von arglistiger Tduschung oder vorsétzlicher Unterlassung
durch die Berechnungsstelle.

§7
STEUERN

Samtliche auf die Pfandbriefe zu zahlenden Betrige werden
unter Abzug von Steuern oder sonstigen Abgaben geleistet,
falls ein solcher Abzug gesetzlich vorgeschrieben ist. Falls
ein solcher Abzug erfolgt, wird die Emittentin keine
zusétzlichen Betrdge auf die Pfandbriefe zahlen (kein
"gross-up").

§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in §801 Absatz 1 Satz 1 BGB (Biirgerliches
Gesetzbuch) bestimmte Vorlegungsfrist wird flir die
Pfandbriefe auf zehn Jahre verkiirzt.

§9
BEGEBUNG WEITERER PFANDBRIEFE, ANKAUF
UND ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Pfandbriefe. Die Emittentin ist
berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Gliubiger
weitere  Pfandbriefe = mit  gleicher = Ausstattung
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Tages der Begebung,
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Pfandbriefe are listed on the Luxembourg Stock
Exchange), (ii) a Calculation Agent and (iii) such other
agents as may be required by any other stock exchange on
which the Pfandbriefe may be listed. Any variation,
termination, appointment or change shall only take effect
(other than in the case of insolvency, when it shall be of
immediate effect) after 10 days' prior notice thereof shall
have been given to the Holders in accordance with § 10.

(3) Agents of the Issuer. Any Agent named above acts
solely as agent of the Issuer and does not have any
obligations towards or relationship of agency or trust to
any Holder.

(4) Determinations  Binding. All  determinations,
calculations, quotations and decisions given, expressed,
made or obtained under these Terms and Conditions by
any Agent shall (in the absence of manifest error) be
binding on the Issuer, the Fiscal Agent and the Holders.
No liability to the Issuer, the Holders, or any other person
shall attach to the Calculation Agent (in the absence as
aforesaid), the Issuer or the Paying Agents in connection
with the exercise or non-exercise by the Calculation Agent
of its powers, duties and discretions pursuant to such
provisions. None of the Issuer, the Paying Agents nor the
Calculation Agent shall have any responsibility to any
person for any errors or omissions in (i) the calculation by
the Calculation Agent of any amount due in respect of the
Notes or (ii) any determination made by the Calculation
Agent in relation to the Notes, in each case in the absence
(in the case of the Calculation Agent) of bad faith or wilful
default of the Calculation Agent.

§7
TAXATION

All payments by the Issuer in respect of the Pfandbriefe
shall be made with deduction of taxes or other duties, if
such deduction is required by law. In the event of such
deduction, the Issuer will not pay any additional amounts
in respect of the Pfandbriefe (no "gross-up").

§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 subparagraph
1, sentence 1 BGB (Biirgerliches Gesetzbuch (German
Civil Code)) is reduced to ten years for the Pfandbriefe.

§9
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND
CANCELLATION

(1) Further Issues. The Issuer may from time to time,
without the consent of the Holders, issue further
Pfandbriefe having the same terms and conditions as the
Pfandbriefe in all respects (or in all respects except for the



des Verzinsungsbeginns und/oder des Ausgabepreises) in
der Weise zu begeben, dass sie mit diesen Pfandbriefen eine
einheitliche Serie bilden.

(2) Ankauf und Entwertung. Die Emittentin ist berechtigt,
jederzeit Pfandbriefe im Markt oder anderweitig zu jedem
beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin
erworbenen Pfandbriefe konnen nach Wahl der Emittentin
von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der
Emissionsstelle zwecks Entwertung eingereicht werden.
Sofern diese Kéufe durch offentliches Angebot erfolgen,
muss dieses Angebot allen Gldubigern gemacht werden.

(3) Entwertung. Sémtliche vollstindig zuriickgezahlten
Pfandbriefe sind unverziiglich zu entwerten und kdnnen
nicht wieder begeben oder wiederverkauft werden.

§10
MITTEILUNGEN

[Falls die Pfandbriefe an dem regulierten Markt einer
Wertpapierborse notiert werden, ist folgendes
anwendbar:

(1) Bekanntmachung. Alle die Pfandbriefe betreffenden
Mitteilungen werden in elektronischer Form auf der
Internetseite der Emittentin  [und  zusétzlich [in
elektronischer Form auf der Website der Luxemburger
Wertpapierborse (www.luxse.com)]] verdffentlicht. Jede
derartige Mitteilung gilt am dritten Tag nach der
Veroffentlichung (oder bei mehreren Verdffentlichungen
an dem dritten Tag nach der ersten solchen
Veroffentlichung) als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearingsystem. Solange die
Globalurkunde[n] insgesamt von dem Clearingsystem oder
im Namen des Clearingsystems gehalten [wird] [werden],
und soweit die Verdffentlichung von Mitteilungen nach
Absatz 1 rechtlich nicht mehr erforderlich ist, ist die
Emittentin berechtigt, eine Veroffentlichung in den in
Absatz 1 genannten Medien durch eine Mitteilung an das
Clearingsystem  zur  Weiterleitung  durch  das
Clearingsystem an die Gldubiger zu ersetzen. Jede derartige
Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der Mitteilung
an das Clearingsystem als den Gldubigern wirksam
mitgeteilt.]

[Falls die Pfandbriefe nicht an dem regulierten Markt
einer Wertpapierborse notiert werden, ist folgendes
anwendbar:

(1) Mitteilungen an das Clearingsystem. Die Emittentin
wird alle die Pfandbriefe betreffenden Mitteilungen an das
Clearingsystem  zur  Weiterleitung  durch  das
Clearingsystem an die Gldubiger iibermitteln. Jede
derartige Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der
Mitteilung an das Clearingsystem als den Gldubigern
mitgeteilt.]

(@] [B) Form der Mitteilung der Gldubiger.
Mitteilungen, die von einem Glaubiger gemacht werden,
miissen schriftlich erfolgen und zusammen mit dem
Nachweis seiner Inhaberschaft geméB § 11 Absatz 3 an die
Emissionsstelle geleitet werden. Eine solche Mitteilung
kann {iber das Clearingsystem in der von der
Emissionsstelle und dem  Clearingsystem  dafiir
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issue date, interest commencement date and/or issue
price) so as to form a single Series with the Pfandbriefe.

(2) Purchases and Cancellation. The Issuer may at any
time purchase Pfandbriefe in the market or otherwise and
at any price. Pfandbriefe purchased by the Issuer may, at
the option of the Issuer, be held, resold or surrendered to
the Fiscal Agent for cancellation. If purchases are made
by tenders for such Notes must be made available to all
Holders of such Notes alike.

(3) Cancellation. All Pfandbriefe redeemed in full shall be
cancelled forthwith and may not be reissued or resold.

§10
NOTICES

[If the Pfandbriefe are listed on the regulated market
of a stock exchange the following applies:

(1) Publication. All notices concerning the Pfandbriefe
shall be published in electronic form on the website of the
Issuer [and, additionally, [in electronic form on the
website  of the Luxembourg Stock Exchange
(www.luxse.com)]]. Any notice so given will be deemed
to have been validly given on the third day following the
date of such publication (or, if published more than once,
on the third day following the date of the first such
publication).

(2) Notification to Clearing System. So long as the Global
Notel[s] [is] [are] held in [its] [their] entirety by or on
behalf of the Clearing System and, if the publication of
notices pursuant to paragraph (1) is no longer required by
law, the Issuer may, in lieu of publication in the media set
forth in paragraph (1) above, deliver the relevant notice to
the Clearing System, for communication by the Clearing
System to the Holders. Any such notice shall be deemed
to have been validly given to the Holders on the seventh
day after the day on which said notice was given to the
Clearing System.]

[If the Pfandbriefe are not listed on the regulated
market of a stock exchange the following applies:

(1) Notification to Clearing System. The Issuer shall
deliver all notices concerning the Pfandbriefe to the
Clearing System for communication by the Clearing
System to the Holders. Any such notice shall be deemed
to have been given to the Holders on the seventh day after
the day on which said notice was given to the Clearing
System.]

[(2)] [(3)] Form of Notice of Holders. Notices to be given
by any Holder shall be made by means of a written
declaration to be delivered together with an evidence of
the Holder’s entitlement in accordance with § 11 (3) to the
Fiscal Agent. Such notice may be given through the
Clearing System in such manner as the Fiscal Agent and
the Clearing System may approve for such purpose.



vorgesehenen Weise erfolgen.

§ 11
ANWENDBARES RECHT, GERICHTSSTAND UND
GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der Pfandbriefe
sowie die Rechte und Pflichten der Gldubiger und der
Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach
deutschem Recht.

(2) Gerichtsstand. Nicht ausschlieBlich zustindig fiir
samtliche im Zusammenhang mit den Pfandbriefen
entstehenden Klagen oder sonstige Verfahren ist das
Landgericht Frankfurt am Main.

(3) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glidubiger von
Pfandbriefen ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen die
Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger
und die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus diesen
Pfandbriefen im eigenen Namen auf der folgenden
Grundlage zu schiitzen oder geltend zu machen: (i) indem
er eine Bescheinigung der Depotbank beibringt, bei der er
fiir die Pfandbriefe ein Wertpapierdepot unterhélt, welche
(a) den vollstidndigen Namen und die vollstindige Adresse
des Glédubigers enthdlt, (b) den Gesamtnennbetrag der
Pfandbriefe bezeichnet, die unter dem Datum der
Bestatigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind und (c)
bestitigt, dass die Depotbank gegeniiber dem
Clearingsystem eine schriftliche Erklarung abgegeben hat,
die die vorstechend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthélt; und (ii) indem er eine Kopie der die
betreffenden Pfandbriefe verbriefenden Globalurkunde
vorlegt, deren Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person des Clearingsystems oder
des Verwahrers des Clearingsystems bestétigt hat, ohne
dass eine Vorlage der Originalbelege oder der die
Pfandbriefe verbriefenden Globalurkunde in einem solchen
Verfahren erforderlich wire. Fiir die Zwecke des
Vorstehenden bezeichnet "Depotbank” jede Bank oder ein
sonstiges anerkanntes Finanzinstitut, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschéft zu betreiben und bei
der/dem der Gldubiger ein Wertpapierdepot fiir die
Pfandbriefe unterhilt, einschlieBlich des Clearingsystems.
Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder Glaubiger seine
Rechte aus den Pfandbriefen auch auf jede andere Weise
schiitzen oder geltend machen, die im Land des
Rechtsstreits prozessual zuldssig ist.

§12
SPRACHE

[Falls die Anleihebedingungen in deutscher Sprache mit
einer Ubersetzung in die englische Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die englische Sprache ist
beigefiigt. Der deutsche Text ist bindend und maligeblich.

Die Ubersetzung in die englische Sprache ist
unverbindlich.]
[Falls die Anleihebedingungen ausschliefllich in
deutscher Sprache abgefasst sind, ist folgendes
anwendbar:
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§ 11
APPLICABLE LAW, PLACE OF JURISDICTION
AND ENFORCEMENT

(1) Applicable Law. The Pfandbriefe, as to form and
content, and all rights and obligations of the Holders and
the Issuer, shall be governed in any respect by German
law.

(2) Place of Jurisdiction. The District Court (Landgericht)
in Frankfurt am Main shall have non-exclusive
jurisdiction for any action or other legal proceedings
arising out of or in connection with the Pfandbriefe.

(3) Enforcement. Any Holder of Pfandbriefe may in any
proceedings against the Issuer, or to which such Holder
and the Issuer are parties, protect and enforce in its own
name its rights arising under such Pfandbriefe on the basis
of (i) a statement issued by the Custodian with whom such
Holder maintains a securities account in respect of the
Pfandbriefe (a) stating the full name and address of the
Holder, (b) specifying the aggregate principal amount of
Pfandbriefe credited to such securities account on the date
of such statement and (c) confirming that the Custodian
has given written notice to the Clearing System containing
the information pursuant to (a) and (b) and (ii) a copy of
the Global Note certified as being a true copy by a duly
authorised officer of the Clearing System or a depository
of the Clearing System, without the need for production in
such proceedings of the actual records or the Global Note
representing the Pfandbriefe. For purposes of the
foregoing, "Custodian" means any bank or other financial
institution of recognised standing authorised to engage in
securities custody business with which the Holder
maintains a securities account in respect of the
Pfandbriefe and includes the Clearing System. Each
Holder may, without prejudice to the foregoing, protect
and enforce its rights under the Pfandbriefe also in any
other way which is admitted in the country of the
proceedings.

§12
LANGUAGE

[If the Terms and Conditions are to be in the German
language with an English language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the German
language and provided with an English language
translation. The German text shall be controlling and
binding. The English language translation is non-binding.]

[If the Terms and Conditions are to be in the English
language only the following applies:

These Terms and Conditions are written in the English



Diese Anleihebedingungen sind ausschlieBlich in deutscher
Sprache abgefasst.]

[Falls die Anleihebedingungen in englischer Sprache
mit einer Ubersetzung in die deutsche Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in englischer Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
beigefiigt. Der englische Text ist bindend und mafigeblich.
Die Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
unverbindlich.]
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language only.]

[If the Terms and Conditions are to be in the English
language with a German language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language and provided with a German language
translation. The English text shall be controlling and
binding. The German language translation is non-
binding.]



OPTION VI — Anleihebedingungen fiir
Nullkupon-Pfandbriefe

§1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM,
DEFINITIONEN
(1)  Wihrung;  Stiickelung.  Diese  Serie  der

Hypothekenpfandbriefe (die "Pfandbriefe") der NATIXIS
Pfandbriefbank AG (die "Emittentin") wird in [festgelegte
Wihrung] (die "festgelegte Wihrung") im
Gesamtnennbetrag [falls die Globalurkunde eine NGN
ist, ist folgendes anwendbar: (vorbehaltlich § 1(6))] von
[Gesamtnennbetrag] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in
Worten]) in der Stiickelung von [festgelegte Stiickelung]
(die "festgelegte Stiickelung") begeben.

(2) Form. Die Pfandbriefe lauten auf den Inhaber.

[Im Fall von Pfandbriefen, die durch eine
Dauerglobalurkunde verbrieft sind, ist folgendes
anwendbar:

(3) Dauerglobalurkunde. Die Pfandbriefe sind durch eine
Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde" oder die
"Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die
Dauerglobalurkunde tragt die Unterschriften
ordnungsgemil bevollmédchtigter Vertreter der Emittentin
und des von der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht bestellten Treuhdnders und
ist von der Emissionsstelle oder in deren Namen mit einer
Kontrollunterschrift ~ versehen. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben. ]

[Im Fall von Pfandbriefen, die anfinglich durch eine
vorlidufige Globalurkunde verbrieft sind (fiir
Pfandbriefe, die in Ubereinstimmung mit den D Rules
begeben werden), ist folgendes anwendbar:

(3) Vorliufige Globalurkunde — Austausch.

(a) Die Pfandbriefe sind anfanglich durch eine vorlaufige
Globalurkunde (die "vorldufige Globalurkunde") ohne
Zinsscheine verbrieft. Die vorldufige Globalurkunde wird
gegen Pfandbriefe in der festgelegten Stiickelung, die durch
eine Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde" und
(zusammen mit der vorldufigen Globalurkunde) die
"Globalurkunden" und (jeweils) eine "Globalurkunde")
ohne Zinsscheine verbrieft sind, ausgetauscht. Die
vorldufige Globalurkunde und die Dauerglobalurkunde
tragen jeweils die Unterschriften ordnungsgeméil
bevollméchtigter Vertreter der Emittentin und des von der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht bestellten
Treuhdnders und sind jeweils von der Emissionsstelle oder
in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift versehen.
Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

(b) Die vorldufige Globalurkunde wird frithestens an einem
Tag gegen die Dauerglobalurkunde austauschbar, der 40
Tage nach dem Tag der Ausgabe der vorldufigen
Globalurkunde liegt. Ein solcher Austausch soll nur nach
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OPTION VI — Terms and Conditions that
apply to zero coupon Pfandbriefe

§1
CURRENCY, DENOMINATION, FORM,
DEFINITIONS

(1) Currency;, Denomination. This Series of Mortgage
Pfandbriefe (Hypothekenpfandbriefe) (the "Pfandbriefe")
of NATIXIS Pfandbriefbank AG (the "Issuer") is being
issued in [Specified Currency] (the "Specified
Currency") in the aggregate principal amount [in the case
the Global Note is a NGN the following applies:
(subject to § 1(6))] of [aggregate principal amount] (in
words: [aggregate principal amount in words]) in the
denomination of [specified Denomination] (the
"specified Denomination").]

(2) Form. The Pfandbriefe are being issued in bearer form.

[In the case of Pfandbriefe which are represented by a
Permanent Global Note the following applies:

(3) Permanent Global Note. The Pfandbriefe are
represented by a permanent global note (the "Permanent
Global Note" or the "Global Note") without coupons. The
Permanent Global Note shall be signed by authorised
signatories of the Issuer and the independent trustee
appointed by the Federal Financial Supervisory Authority
(Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht) and
shall be authenticated by or on behalf of the Fiscal Agent.
Definitive Pfandbriefe and interest coupons will not be
issued.]

[In the case of Pfandbriefe which are initially
represented by a Temporary Global Note (for
Pfandbriefe issued in compliance with the D Rules) the
following applies:

(3) Temporary Global Note — Exchange.

(a) The Pfandbriefe are initially represented by a
temporary global note (the "Temporary Global Note")
without coupons. The Temporary Global Note will be
exchangeable for Pfandbriefe in the specified
Denomination represented by a permanent global note
(the "Permanent Global Note" and, together with the
Temporary Global Note, the "Global Notes" and, each, a
"Global Note") without coupons. The Temporary Global
Note and the Permanent Global Note shall each be signed
by authorised signatories of the Issuer and the independent
trustee appointed by the Federal Financial Supervisory
Authority (Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht) and shall each be
authenticated by or on behalf of the Fiscal Agent.
Definitive Pfandbriefe and interest coupons will not be
issued.

(b) The Temporary Global Note shall be exchangeable for
the Permanent Global Note from a date 40 days after the
date of issue of the Temporary Global Note. Such
exchange shall only be made upon delivery of



Vorlage von Bescheinigungen gemdB3 U.S. Steuerrecht
erfolgen, wonach der oder die wirtschaftlichen Eigentiimer
der durch die vorldufige Globalurkunde verbrieften
Pfandbriefe keine U.S.-Personen sind (ausgenommen
bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte Personen, die
Pfandbriefe  iiber solche Finanzinstitute halten).
Zinszahlungen auf durch eine vorldufige Globalurkunde
verbriefte Pfandbriefe erfolgen erst nach Vorlage solcher
Bescheinigungen. Eine gesonderte Bescheinigung ist
hinsichtlich einer jeden solchen Zinszahlung erforderlich.
Jede Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag nach
dem Tag der Ausgabe der durch die vorldufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen eingeht,
wird als ein Ersuchen behandelt werden, diese vorldufige
Globalurkunde gemidB diesem Absatz (b) dieses § 1 Absatz
3 auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch fiir die
vorldufige Globalurkunde geliefert werden, sind nur
auflerhalb der Vereinigten Staaten zu liefern. Fiir die
Zwecke dieses Absatzes bezeichnet "Vereinigte Staaten"
die Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieBlich deren
Bundesstaaten und des District of Columbia) sowie deren
Territorien (einschlieBlich Puerto Ricos, der U.S. Virgin
Islands, Guam, American Samoa, Wake Island und
Northern Mariana Islands).]

(4) Clearingsystem. Jede Globalurkunde wird von einem

oder im Namen eines Clearingsystems verwahrt.
"Clearingsystem" bedeutet [bei mehr als einem
Clearingsystem: jeweils] Folgendes: [Clearstream

Banking AG, Frankfurt am Main, Neue Borsenstralie 8,
60487 Frankfurt am Main, Deutschland ("CBF")]
[Clearstream Banking S.A., Luxembourg, 42 Avenue JF
Kennedy, 1855 Luxembourg, Luxemburg ("CBL")] [und]
[Euroclear Bank SA/NV, 1 Boulevard du Roi Albert II,
1210 Brussels, Belgien ("Euroclear")] [(CBL and Euroclear
jeweils ein "ICSD" und zusammen die "ICSDs")] sowie
jeder Funktionsnachfolger.

[Im Fall von Pfandbriefen, die im Namen der ICSDs
verwahrt werden, ist folgendes anwendbar:

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Pfandbriefe werden in Form einer new
global note ("NGN") ausgegeben und von einem common
safekeeper im Namen beider ICSDs verwahrt.]

[Falls die Globalurkunde eine CGN ist, ist folgendes
anwendbar: Die Pfandbriefe werden in Form einer
classical global note ("CGN") ausgegeben und von einer
gemeinsamen Verwahrstelle im Namen beider ICSDs
verwahrt.]]

(5) Gliubiger von Pfandbriefen. "Glaubiger" bedeutet jeder
Inhaber eines Miteigentumsanteils oder anderen Rechts an
den Pfandbriefen.

[Falls die Globalurkunde eine NGN ist, ist folgendes
anwendbar:

(6) Register der ICSDs. Der Gesamtnennbetrag der durch
die Globalurkunde verbrieften Pfandbriefe entspricht dem
jeweils in den Registern beider ICSDs eingetragenen
Gesamtbetrag. Die Register der ICSDs (unter denen man
die Register versteht, die jeder ICSD fiir seine Kunden iiber
den Betrag ihres Anteils an den Pfandbriefen fiihrt) sind
maBgeblicher Nachweis iiber den Gesamtnennbetrag der
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certifications to the effect that the beneficial owner or
owners of the Pfandbriefe represented by the Temporary
Global Note is not a U.S. person (other than certain
financial institutions or certain persons holding
Pfandbriefe through such financial institutions) as
required by U.S. tax law. Payment of interest on
Pfandbriefe represented by a Temporary Global Note will
be made only after delivery of such certifications. A
separate certification shall be required in respect of each
such payment of interest. Any such certification received
on or after the 40th day after the date of issue of the Notes
represented by the Temporary Global Note will be treated
as a request to exchange such Temporary Global Note
pursuant to this subparagraph (b) of this § 1(3). Any
securities delivered in exchange for the Temporary Global
Note shall be delivered only outside of the United States.
For purposes of this subparagraph, "United States" means
the United States of America (including the States thereof
and the District of Columbia) and its possessions
(including Puerto Rico, the U.S. Virgin Islands, Guam,
American Samoa, Wake Island and Northern Mariana
Islands).]

(4) Clearing System. Any Global Note will be kept in
custody by or on behalf of the Clearing System. "Clearing
System" means [if more than one Clearing System: each
of] the following: [Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, Neue Borsenstralle 8, 60487 Frankfurt am
Main, Germany ("CBF")] [Clearstream Banking S.A.,
Luxembourg, 42 Avenue JF Kennedy, 1855 Luxembourg,
Luxembourg ("CBL")] [and] [Euroclear Bank SA/NV, 1
Boulevard du Roi Albert II, 1210 Brussels, Belgium
("Euroclear")] [(CBL and Euroclear each an "ICSD" and
together the "ICSDs")] and any successor in such
capacity.

[In the case of Pfandbriefe kept in custody on behalf of
the ICSDs the following applies:

[In the case the Global Note is a NGN: The Pfandbriefe
are issued in new global note ("NGN") form and are kept
in custody by a common safekeeper on behalf of both
ICSDs.]

[In the case the Global Note is a CGN the following
applies: The Pfandbriefe are issued in classical global
note ("CGN") form and are kept in custody by a common
depositary on behalf of both ICSDs.]]

(5) Holder of Pfandbriefe. "Holder" means any holder of
a proportionate co-ownership or other beneficial interest
or right in the Pfandbriefe.

[In the case the Global Note is a NGN the following
applies:

(6) Records of the ICSDs. The aggregate principal amount
of Pfandbriefe represented by the Global Note shall be the
aggregate amount from time to time entered in the records
of both ICSDs. The records of the ICSDs (which
expression means the records that each ICSD holds for its
customers which reflect the amount of such customer’s
interest in the Pfandbriefe) shall be conclusive evidence



durch die Globalurkunde verbrieften Pfandbriefe, und eine
zu diesem Zweck von einem ICSD jeweils ausgestellte
Bescheinigung mit dem Betrag der so verbrieften
Pfandbriefe ist ein maBgeblicher Nachweis iiber den Inhalt
des Registers des jeweiligen ICSD zu diesem Zeitpunkt.

Bei Riickzahlung oder Zahlung einer Rate oder einer
Zinszahlung beziiglich der durch die Globalurkunde
verbrieften Pfandbriefe bzw. bei Kauf und Entwertung der
durch die Globalurkunde verbrieften Pfandbriefe stellt die
Emittentin  selbst oder ein von ihr ernannter
Erfiillungsgehilfe sicher, dass die Einzelheiten {iber
Riickzahlung und Zahlung bzw. Kauf und Loéschung
beziiglich der Globalurkunde pro rata in die Unterlagen der
ICSDs eingetragen werden, und dass nach dieser
Eintragung vom Gesamtnennbetrag der in die Register der
ICSDs aufgenommenen und durch die Globalurkunde
verbrieften Pfandbriefe der Gesamtnennbetrag der
zuriickgekauften bzw. gekauften und entwerteten
Pfandbriefe bzw. der Gesamtbetrag der so gezahlten Raten
abgezogen wird.

[Falls die vorliufige Globalurkunde eine NGN ist, ist
folgendes anwendbar: Bei Austausch eines Anteils von
ausschlieflich durch eine vorldufige Globalurkunde
verbriefter Pfandbriefe wird die Emittentin sicherstellen,
dass die Einzelheiten dieses Austauschs pro rata in die
Aufzeichnungen der ICSDs aufgenommen werden.]]

§2
STATUS
Die  Pfandbriefe  begriinden nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander

gleichrangig sind. Die Pfandbriefe sind nach MaB3gabe des
Pfandbriefgesetzes gedeckt und stehen mindestens im
gleichen Rang mit allen anderen Verbindlichkeiten der
Emittentin aus Hypothekenpfandbriefen.

§3
ZINSEN

(1) Keine periodischen Zinszahlungen. Es erfolgen keine
periodischen Zinszahlungen auf die Pfandbriefe.

(2) Auflaufende Zinsen. Falls die Emittentin die Pfandbriefe
bei Falligkeit nicht einldst, ist der ausstehende Nennbetrag
der Pfandbriefe vom Tag der Filligkeit an (einschlieBlich)
bis zum Tag der tatsdchlichen Riickzahlung der Pfandbriefe
(ausschlieBlich) in Hohe des gesetzlich festgelegten
Zinssatzes fiir Verzugszinsen' zu verzinsen.

(3) Zinstagequotient. "Zinstagequotient" bezeichnet im
Hinblick auf die Berechnung eines Zinsbetrages auf einen

Pfandbrief fiir einen beliebigen Zeitraum (der
"Zinsberechnungszeitraum"):
[Falls Actual/Actual anwendbar ist, ist folgendes

anwendbar: die tatsdchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch die tatséchliche
Anzahl von Tagen in der jeweiligen Zinsperiode.]

[Im Fall von Actual/365 (Fixed), ist folgendes
anwendbar: die tatsichliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]

[Im Fall von Actual/360, ist folgendes anwendbar: die
tatséchliche Anzahl von Tagen im
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of the aggregate principal amount of Pfandbriefe
represented by the Global Note and, for these purposes, a
statement issued by a ICSD stating the amount of
Pfandbriefe so represented at any time shall be conclusive
evidence of the records of the relevant ICSD at that time.

On any redemption or payment of an instalment or interest
being made in respect of, or purchase and cancellation of,
any of the Pfandbriefe represented by the Global Note the
Issuer itself or any agent appointed by him shall procure
that details of any redemption, payment or purchase and
cancellation (as the case may be) in respect of the Global
Note shall be entered pro rata in the records of the ICSDs
and, upon any such entry being made, the aggregate
principal amount of the Pfandbriefe recorded in the
records of the ICSDs and represented by the Global Note
shall be reduced by the aggregate principal amount of the
Pfandbriefe so redeemed or purchased and cancelled or by
the aggregate amount of such instalment so paid.

[In the case the Temporary Global Note is a NGN the
following applies: On an exchange of a portion only of
the Pfandbriefe represented by a Temporary Global Note,
the Issuer shall procure that details of such exchange shall
be entered pro rata in the records of the ICSDs.]]

§2
STATUS

The obligations under the Pfandbriefe -constitute
unsubordinated obligations of the Issuer ranking pari
passu among themselves. The Pfandbriefe are covered in
accordance with the Pfandbrief Act (Pfandbriefgesetz)
and rank at least pari passu with all other obligations of
the Issuer under Mortgage Pfandbriefe.

§3
INTEREST

(1) No Periodic Payments of Interest. There will not be
any periodic payments of interest on the Pfandbriefe.

(2) Accrual of Interest. If the Issuer shall fail to redeem
the Pfandbriefe when due, interest shall accrue on the
outstanding principal amount of the Pfandbriefe from (and
including) the due date to (but excluding) the date of
actual redemption of the Pfandbriefe at the default rate of
interest established by law'.

(3) Day Count Fraction. "Day Count Fraction" means, in
respect of the calculation of an amount of interest on any
Pfandbrief for any period of time (the "Calculation
Period"):

[If Actual/Actual is applicable the following applies:
the actual number of days in the Calculation Period
divided by the actual number of days in the respective
interest period.]

[if Actual/365 (Fixed) the following applies: the actual
number of days in the Calculation Period divided by 365.]

[if Actual/360 the following applies: the actual number
of days in the Calculation Period divided by 360.]



Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360.]

[Im Fall von 30/360 oder Bond Basis, ist folgendes
anwendbar: die Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360, wobei die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen zu ermitteln
ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraums féllt auf den 31. Tag eines
Monates, wihrend der erste Tag des
Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30. noch auf den
31. Tag eines Monats fillt, wobei in diesem Fall der diesen
Tag enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekiirzter
Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes fdllt auf den letzten Tag des
Monats Februar, wobei in diesem Fall der Monat Februar
nicht als ein auf 30 Tage verldngerter Monat zu behandeln

ist).]

[Im Fall von 30E/360 oder Eurobond Basis, ist folgendes
anwendbar: die Anzahl der Tage im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (dabei ist die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit 12 Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln, und
zwar ohne Berlicksichtigung des ersten oder letzten Tages
des Zinsberechnungszeitraumes), es sei denn, dass im Falle
einer am Falligkeitstag endenden Zinsperiode der
Filligkeitstag der letzte Tag des Monats Februar ist, in
welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat
zu 30 Tagen verldngert gilt.]

[Im Fall von 360/360, ist folgendes anwendbar: die
Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert
durch 360, berechnet auf der Grundlage eines Jahres von
360 Tagen mit zwolf Monaten zu je 30 Tagen.]

§4
ZAHLUNGEN

(1) Zahlungen von Kapital. Die Zahlung von Kapital in
Bezug auf die Pfandbriefe erfolgen nach MafBgabe des
nachstehenden Absatzes 2 an das Clearingsystem oder
dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearingsystems gegen Vorlage und
(auBer im Fall von Teilzahlungen) Einreichung der die
Pfandbriefe zum Zeitpunkt der Zahlung verbriefenden
Globalurkunde bei der bezeichneten Geschiftsstelle der
Emissionsstelle.

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich (i) geltender steuerlicher
und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften
und (ii) eines Einbehalts oder Abzugs aufgrund eines
Vertrags wie in Section 1471(b) des U.S. Internal Revenue
Code von 1986 (der "Code") beschrieben bzw. anderweit
gemdf} Section 1471 bis Section 1474 des Code auferlegt,
etwaigen aufgrund dessen getroffener Regelungen oder
geschlossener Abkommen, etwaiger offizieller
Auslegungen davon, oder von Gesetzen zur Umsetzung
einer Regierungszusammenarbeit dazu erfolgen zu
leistende Zahlungen auf die Pfandbriefe in [festgelegte
Wihrung|.

[Im Fall von Pfandbriefen, die nicht auf Euro lauten, ist
folgendes anwendbar:
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[if 30/360 or Bond Basis the following applies: the
number of days in the Calculation Period divided by 360,
the number of days to be calculated on the basis of a year
of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month
but the first day of the Calculation Period is a day other
than the 30th or 31st day of a month, in which case the
month that includes that last day shall not be considered
to be shortened to a 30-day month, or (ii) the last day of
the Calculation Period is the last day of the month of
February in which case the month of February shall not be
considered to be lengthened to a 30-day month).]

[if 30E/360 or Eurobond Basis the following applies:
the number of days in the Calculation Period divided by
360 (the number of days to be calculated on the basis of a
year of 360 days with twelve 30-day months, without
regard to the date of the first day or last day of the
Calculation Period) unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the
month of February, in which case the month of February
shall not be considered to be lengthened to a 30-day
month. ]

[if 360/360 the following applies: the number of days in
the Calculation Period divided by 360, calculated on the
basis of a year of 360 days with twelve 30-day months.]

§4
PAYMENTS

(1) Payment of Principal. Payment of principal in respect
of Pfandbriefe shall be made, subject to subparagraph (2)
below, to the Clearing System or to its order for credit to
the accounts of the relevant account holders of the
Clearing System upon presentation and (except in the case
of partial payment) surrender of the Global Note
representing the Pfandbriefe at the time of payment at the
specified office of the Fiscal Agent.

(2) Manner of Payment. Subject to (i) applicable fiscal and
other laws and regulations and (ii) any withholding or
deduction required pursuant to an agreement described in
Section 1471(b) of the U.S. Internal Revenue Code of
1986 (the "Code") or otherwise imposed pursuant to
Sections 1471 through 1474 of the Code, any regulations
or agreements thereunder, any official interpretations
thereof, or any law implementing an intergovernmental
approach thereto, payments of amounts due in respect of
the Pfandbriefe shall be made in [Specified Currency].

[In the case of Pfandbriefe not denominated in Euro
the following applies:



Stellt die Emittentin fest, dass zu zahlende Betrige am
betreffenden Zahltag aufgrund von Umstdnden, die
auBlerhalb ihrer Verantwortung liegen, in frei libertragbaren
und konvertierbaren Geldern fiir sie nicht verfligbar sind,
oder dass die festgelegte Wiahrung oder eine gesetzlich
eingefiihrte  Nachfolge-Wahrung (die  "Nachfolge-
Wiéhrung") nicht mehr fiir die Abwicklung von
internationalen Finanztransaktionen verwendet wird, kann
die Emittentin ihre Zahlungsverpflichtungen am jeweiligen
Zahltag oder sobald wie es nach dem Zahltag
verniinftigerweise moglich ist durch eine Zahlung in Euro
auf der Grundlage des anwendbaren Wechselkurses
erfilllen. Die Gléubiger sind nicht berechtigt, [weitere]
Zinsen oder sonstige Zahlungen in Bezug auf eine solche
Zahlung zu verlangen. Der "anwendbare Wechselkurs" ist
(i) falls verfiigbar, derjenige Wechselkurs des Euro zu der
festgelegten Wéhrung oder der Nachfolge-Wéhrung, der
von der Européischen Zentralbank fiir einen Tag festgelegt
und verdffentlicht wird, der innerhalb eines angemessenen
Zeitraums (gemdB Bestimmung der Emittentin nach
billigem Ermessen) vor und so nahe wie moglich an dem
Tag liegt, an dem die Zahlung geleistet wird, oder (ii) falls
kein solcher Wechselkurs verfligbar ist, der von der
Emittentin  nach  billigem Ermessen festgelegte
Wechselkurs des Euro zu der festgelegten Wéhrung oder
der Nachfolge-Wéhrung.]

(3) Erfiillung. Die Emittentin wird durch Leistung der
Zahlung an das Clearingsystem oder dessen Order von ihrer
Zahlungspflicht befreit.

(4) Zahltag. Fallt der Filligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf einen Pfandbrief auf einen Tag, der kein Zahltag ist,
dann hat der Glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor
dem nédchsten Zahltag am jeweiligen Geschéftsort. Der
Gléubiger ist nicht berechtigt, weitere Zinsen oder sonstige
Zahlungen aufgrund dieser Verspétung zu verlangen.

Fiir diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen Tag (aufler
einem Samstag oder Sonntag), an dem [falls die festgelegte
Wihrung EUR ist oder falls T2 aus anderen Griinden
benotigt wird, ist folgendes anwendbar: das Real-time
Gross Settlement System des Eurosystems oder dessen
Nachfolger oder Ersatzsystem ("T2") gedffnet ist] [falls die
festgelegte Wihrung nicht EUR ist, oder falls aus
anderen  Griinden erforderlich, ist folgendes
anwendbar: [und] Geschéaftsbanken und Devisenmarkte in
[relevantes Finanzzentrum]| Zahlungen abwickeln].

§5
RUCKZAHLUNG

(1) Riickzahlung bei Endfilligkeit.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise
zuriickgezahlt oder angekauft und entwertet, werden die
Pfandbriefe ~ zu  ihrem  Riickzahlungsbetrag  am
[Félligkeitstag] (der "Félligkeitstag") zuriickgezahlt. Der
Riickzahlungsbetrag in Bezug auf jeden Pfandbrief
entspricht dem Nennbetrag der Pfandbriefe.

(2) Flligkeitsverschiebung.
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If the Issuer determines that the amount payable on the
relevant Payment Business Day is not available to it in
such freely negotiable and convertible funds for reasons
beyond its control or that the Specified Currency or any
successor currency to it provided for by law (the
"Successor Currency") is no longer used for the settlement
of international financial transactions, the Issuer may
fulfil its payment obligations by making such payment in
Euro on, or as soon as reasonably practicable after, the
relevant Payment Business Day on the basis of the
Applicable Exchange Rate. Holders shall not be entitled
to [further] interest or any other payment as a result
thereof. The "Applicable Exchange Rate" shall be, (i) if
available, the Euro foreign exchange reference rate for the
Specified Currency or the Successor Currency determined
and published by the European Central Bank for the most
recent practicable date falling within a reasonable period
(as determined by the Issuer in its equitable discretion)
prior to the day on which the payment is made or, (ii) if
such rate is not available, the foreign exchange rate of the
Specified Currency or the Successor Currency against the
Euro as determined by the Issuer in its equitable
discretion. ]

(3) Discharge. The Issuer shall be discharged by payment
to, or to the order of, the Clearing System.

(4) Payment Business Day. If the date for payment of any
amount in respect of any Pfandbrief is not a Payment
Business Day then the Holder shall not be entitled to
payment until the next such day in the relevant place and
shall not be entitled to further interest or other payment in
respect of such delay.

For these purposes, "Payment Business Day" means any
day (other than a Saturday or a Sunday) on which [if the
Specified Currency is EUR or if T2 is needed for other
reasons the following applies: the real time gross
settlement system operated by the Eurosystem or any
successor/replacement system ("T2") is open] [if the
Specified Currency is not EUR or if needed for other
reasons the following applies: [and] commercial banks
and foreign exchange markets settle payments in
[relevant financial centre]].

§5
REDEMPTION

(1) Redemption at Maturity.

Unless previously redeemed in whole or in part or
purchased and cancelled, the Pfandbriefe shall be
redeemed at their Final Redemption Amount on
[Maturity Date] (the "Maturity Date"). The Final
Redemption Amount in respect of each Pfandbrief shall
be its principal amount.

(2) Extension of Maturity.



Falls fir die Emittentin ein Sachwalter gemill § 31
Pfandbriefgesetz (der "Sachwalter") bestellt wird, kann der
Sachwalter die Filligkeit der Schuldverschreibungen
gemdl § 5(1) um bis zu 12 Monate (der
"Verschiebungszeitraum") bis zum Hinausgeschobenen
Falligkeitstag gemdB § 30 Absatz 2a Pfandbriefgesetz
verschieben. Der "Hinausgeschobene Filligkeitstag" ist der
letzte Tag des Verschiebungszeitraumes oder ein Tag
davor, an dem die Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen gemidfl § 30 Absatz 2a Satz 7
Pfandbriefgesetz erfiillt sind.

Dariiber hinaus kann der Sachwalter die Falligkeit von
Zinszahlungen, die innerhalb eines Monats nach seiner
Ermnennung fillig werden, auf das Ende dieses
Monatszeitraums verschieben. Hinausgeschobene
Zinszahlungen gelten als Kapitalbetrdge. Der gesetzliche
Verzugszins findet keine Anwendung.

Voraussetzung fuir die Falligkeitsverschiebung geméf § 30
Absatz 2b Pfandbriefgesetz ist, dass (i) das Hinausschieben
der Filligkeit erforderlich ist, um die Zahlungsunféhigkeit
der Emittentin abzuwenden, (ii) die Emittentin nicht
iiberschuldet ist und (iii) Grund zu der Annahme besteht,
dass die Emittentin nach Ablauf des groBtmdglichen
Verschiebungszeitraums unter Beriicksichtigung weiterer
Verschiebungsmoglichkeiten  ihre dann falligen
Verbindlichkeiten erfiillen kann. Fiir
Falligkeitsverschiebungen, die den Zeitraum von einem
Monat nach Ermennung des Sachwalters nicht
iiberschreiten, wird das Vorliegen dieser Voraussetzungen
unwiderlegbar vermutet.

Der Sachwalter hat jedes Hinausschieben der Félligkeit
unverziiglich gemdfl § 30 Abs. 2c¢ Pfandbriefgesetz zu
verOffentlichen und die Emittentin wird die Gléubiger
gemil § 10 informieren.

[Falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die Pfandbriefe
vorzeitig zuriickzuzahlen, ist folgendes anwendbar:

(3) Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin.

(a) Die Emittentin kann, nachdem sie gemi3 Absatz (b)
gekiindigt hat, die Pfandbriefe [insgesamt aber nicht
teilweise] am/an den Wahl-Riickzahlungstag(en) (Call)
zum/zu den Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrigen (Call) wie
nachfolgend angegeben, nebst etwaigen bis zum Wahl-
Riickzahlungstag (Call) (ausschlieBlich) aufgelaufenen
Zinsen zuriickzahlen.

Wahl-Riickzahlungstag(e) (Call)
(@]

Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrige (Call)
(®]

(b) Die Kiindigung ist den Glaubigern der Pfandbriefe
durch die Emittentin gemdB3 § 10 bekannt zu geben. Sie
beinhaltet die folgenden Angaben:
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If a cover pool administrator (Sachwalter) (the "Cover
Pool Administrator") is appointed for the Issuer pursuant
to § 31 Pfandbrief Act, then such Cover Pool
Administrator may extend the maturity of the Notes
pursuant to § 5(1) by up to 12 months (the "Extension
Period") until the Extended Maturity Date in accordance
with § 30 paragraph 2a Pfandbrief Act. The "Extended
Maturity Date" will be the last day of the Extension Period
or any day prior to that on which the obligations under the
Notes are fulfilled in accordance with § 30 paragraph 2a
Sentence 7 Pfandbrief Act.

In addition, the Cover Pool Administrator may extend the
due date of interest payments that are due within one
month of the appointment of the Cover Pool
Administrator to the end of that one-month period.
Deferred interest payments shall be deemed to be
principal amounts. The default rate of interest established
by law does not apply.

The prerequisite for the extension of maturity pursuant to
§ 30 paragraph 2b Pfandbrief Act is that (i) the extension
of the maturity is necessary in order to avoid the
insolvency (Zahlungsunfihigkeit) of the Issuer, (ii) the
Issuer is not over-indebted (iiberschuldet) and (iii) there is
reason to believe that the Issuer will in any event be able
to meet its obligations then due after the expiry of the
largest possible period of extension, taking into account
further possibilities of extension. For the extension of
maturity which does not exceed one (1) month from the
appointment of the Cover Pool Administrator, these
requirements will be deemed irrefutable.

The Cover Pool Administrator will publish any extension
of maturity in accordance with § 30 paragraph 2c
Pfandbrief Act without undue delay and notice shall be
given by the Issuer to the Holders in accordance with §
10.

[If Pfandbriefe are subject to Early Redemption at the
Option of the Issuer the following applies:

(3) Early Redemption at the Option of the Issuer.

(a) The Issuer may, upon notice given in accordance with
subparagraph (b), redeem the Notes [in whole but not in
part] on the Call Redemption Date(s) at the Call
Redemption Amount(s) set forth below together with
accrued interest, if any, to (but excluding) the Call
Redemption Date.

Call Redemption Date(s)
(®]

Call Redemption Amount(s)
(®]

(b) Notice of redemption shall be given by the Issuer to
the Holders of the Pfandbriefe in accordance with § 10.
Such notice shall specify:



(i) die zuriickzuzahlende Serie von Pfandbriefen;

(i1) eine Erkldrung, ob diese Serie ganz oder teilweise
zurlickgezahlt wird und im letzteren Fall den
Gesamtnennbetrag der zurlickzuzahlenden
Pfandbriefe;

(iii)den Wahl-Riickzahlungstag (Call), der nicht
weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tage nach
dem Tag der Kiindigung durch die Emittentin
gegeniiber den Gldaubigern liegen darf; und

(iv) den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call), zu dem die
Pfandbriefe zuriickgezahlt werden.

§6
BEAUFTRAGTE STELLEN

(1) Bestellung; bezeichnete Geschdftsstelle. Die anfanglich
bestellten Erfiillungsgehilfen (die "Erfiillungsgehilfen™)
und deren jeweilige bezeichnete Geschiftsstelle lauten wie
folgt:

Emissionsstelle und Zahlstelle:

NATIXIS Pfandbriefbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Deutschland

[Berechnungsstelle:

Natixis

40, Avenue des Terroirs de France
75012 Paris

France]

[¢]]

Die oben genannten Erfiillungsgehilfen behalten sich das
Recht wvor, jederzeit ihre jeweilige bezeichnete
Geschiftsstelle  durch  eine  andere  bezeichnete
Geschiftsstelle zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behilt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung eines der oben genannten Erfiillungsgehilfen zu
andern oder zu beenden und eine andere Emissionsstelle
oder zusitzliche oder andere Erflillungsgehilfen im
Einklang mit allen anwendbaren Vorschriften zu bestellen,
vorausgesetzt dass die Emittentin jederzeit (i) eine
Zahlstelle (einschlieBlich einer Stelle in Luxemburg
solange die Pfandbriefe an der Luxemburger Borse gelistet
sind) und (ii) solche anderen Stellen ernannt haben wird,
die von anderen Borsen, an denen die Pfandbriefe gelistet
sind, verlangt werden. Eine Anderung, Abberufung,
Bestellung oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam
(auBer im Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung
sofort wirksam wird), sofern die Glaubiger hieriiber gemél
§ 10 vorab unter Einhaltung einer Frist von 10 Tagen
informiert wurden.

(3) Beauftragte der Emittentin. Die oben genannten
Erfiillungsgehilfen handeln ausschlieBlich als Beauftragte
der Emittentin und tibernehmen keinerlei Verpflichtungen
gegeniiber den Glaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhéltnis zwischen ihnen und den Glaubigern
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(1) the Series of Pfandbriefe subject to redemption;

(i) whether such Series is to be redeemed in whole or
in part only and, if in part only, the aggregate
principal amount of the Pfandbriefe which are to
be redeemed;

(iii) the Call Redemption Date, which shall be not less
than 30 nor more than 60 days after the date on
which notice is given by the Issuer to the Holders;
and

(iv) the Call Redemption Amount at which such
Pfandbriefe are to be redeemed.

§o6
AGENTS

(1) Appointment; Specified Offices. The initial agents
(each an "Agent") and their respective initial specified
office are:

Fiscal Agent and Paying Agent:

NATIXIS Pfandbriefbank AG
Senckenberganlage 21

60325 Frankfurt am Main
Germany

[Calculation Agent:

Natixis

40, Avenue des Terroirs de France
75012 Paris

France]

[]]

Any Agent named above reserves the right at any time to
change its respective specified office to some other
location.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer
reserves the right at any time to vary or terminate the
appointment of any Agent named above and to appoint
another Fiscal Agent or additional or other Agents in
accordance with all applicable regulations provided that
the Issuer shall at all times maintain (i) a Paying Agent
(including an agent in Luxembourg so long as the
Pfandbriefe are listed on the Luxembourg Stock
Exchange) and (ii) such other agents as may be required
by any other stock exchange on which the Pfandbriefe
may be listed. Any variation, termination, appointment or
change shall only take effect (other than in the case of
insolvency, when it shall be of immediate effect) after 10
days' prior notice thereof shall have been given to the
Holders in accordance with § 10.

(3) Agents of the Issuer. Any Agent named above acts
solely as agent of the Issuer and does not have any
obligations towards or relationship of agency or trust to
any Holder.



begriindet.

(4) Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Festsetzungen,
Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von
einem Erfiillungsgehilfen fiir die Zwecke dieser
Anleihebedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder
eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher
Irrtum vorliegt) fiir die Emittentin, die Emissionsstelle und
die Glaubiger bindend. Keine Haftung gegeniiber der
Emittentin, den Glaubigern oder anderen Personen soll die
Berechnungsstelle (beim Fehlen des zuvor erwdhnten), die
Emittentin oder die Zahlstellen im Zusammenhang mit der
Ausilibung oder Nichtausiibung der Befugnisse, Pflichten
und Ermessensspielrdume der Berechnungsstelle, geméil
solcher Bestimmungen, i{ibernchmen. Weder die
Emittentin, die Zahlstellen noch die Berechnungsstelle sind
gegenliber anderen Personen fiir die Fehler oder
Versdumnisse verantwortlich bei (i) der Ermittlung eines
jeden falligen Betrages durch die Berechnungsstelle im
Hinblick auf die Schuldverschreibungen oder, fiir (ii)
jegliche Festlegung durch die Berechnungsstelle im
Hinblick auf die Schuldverschreibungen, auBler im Falle
von arglistiger Tduschung oder vorsétzlicher Unterlassung
durch die Berechnungsstelle.

§7
STEUERN

Samtliche auf die Pfandbriefe zu zahlenden Betrdge werden
unter Abzug von Steuern oder sonstigen Abgaben geleistet,
falls ein solcher Abzug gesetzlich vorgeschrieben ist.

§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in §801 Absatz 1 Satz 1 BGB (Biirgerliches
Gesetzbuch) bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir die
Pfandbriefe auf zehn Jahre verkdirzt.

§9
BEGEBUNG WEITERER PFANDBRIEFE, ANKAUF
UND ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Pfandbriefe. Die Emittentin ist
berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Glaubiger
weitere ~ Pfandbriefe =~ mit  gleicher  Ausstattung
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Tages der Begebung,
des Verzinsungsbeginns und/oder des Ausgabepreises) in
der Weise zu begeben, dass sie mit diesen Pfandbriefen eine
einheitliche Serie bilden.

(2) Ankauf und Entwertung. Die Emittentin ist berechtigt,
jederzeit Pfandbriefe im Markt oder anderweitig zu jedem
beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin
erworbenen Pfandbriefe konnen nach Wahl der Emittentin
von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der
Emissionsstelle zwecks Entwertung eingereicht werden.
Sofern diese Kéufe durch 6ffentliches Angebot erfolgen,
muss dieses Angebot allen Gldubigern gemacht werden.

(3) Entwertung. Sémtliche vollstindig zuriickgezahlten
Pfandbriefe sind unverziiglich zu entwerten und kénnen
nicht wieder begeben oder wiederverkauft werden.
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(4) Determinations  Binding. All  determinations,
calculations, quotations and decisions given, expressed,
made or obtained under these Terms and Conditions by
any Agent shall (in the absence of manifest error) be
binding on the Issuer, the Fiscal Agent and the Holders.
No liability to the Issuer, the Holders, or any other person
shall attach to the Calculation Agent (in the absence as
aforesaid), the Issuer or the Paying Agents in connection
with the exercise or non-exercise by the Calculation Agent
of its powers, duties and discretions pursuant to such
provisions. None of the Issuer, the Paying Agents nor the
Calculation Agent shall have any responsibility to any
person for any errors or omissions in (i) the calculation by
the Calculation Agent of any amount due in respect of the
Notes or (ii) any determination made by the Calculation
Agent in relation to the Notes, in each case in the absence
(in the case of the Calculation Agent) of bad faith or wilful
default of the Calculation Agent.

§7
TAXATION

All payments by the Issuer in respect of the Pfandbriefe
shall be made with deduction of any taxes or other duties,
if such deduction is required by law.

§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 subparagraph
1, sentence 1 BGB (Biirgerliches Gesetzbuch (German
Civil Code)) is reduced to ten years for the Pfandbriefe.

§9
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND
CANCELLATION

(1) Further Issues. The Issuer may from time to time,
without the consent of the Holders, issue further
Pfandbriefe having the same terms and conditions as the
Pfandbriefe in all respects (or in all respects except for the
issue date, interest commencement date and/or issue
price) so as to form a single Series with the Pfandbriefe.

(2) Purchases and Cancellation. The Issuer may at any
time purchase Pfandbriefe in the market or otherwise and
at any price. Pfandbriefe purchased by the Issuer may, at
the option of the Issuer, be held, resold or surrendered to
the Fiscal Agent for cancellation. If purchases are made
by tenders for such Notes must be made available to all
Holders os such Notes alike.

(3) Cancellation. All Pfandbriefe redeemed in full shall be
cancelled forthwith and may not be reissued or resold.



§10
MITTEILUNGEN

[Falls die Pfandbriefe an dem regulierten Markt einer
Wertpapierborse notiert werden, ist folgendes
anwendbar:

(1) Bekanntmachung. Alle die Pfandbriefe betreffenden
Mitteilungen werden in elektronischer Form auf der
Internetseite der Emittentin  [und  zusétzlich [in
elektronischer Form auf der Website der Luxemburger
Wertpapierborse (www.luxse.com)]] verdffentlicht. Jede
derartige Mitteilung gilt am dritten Tag nach der
Veroffentlichung (oder bei mehreren Verdffentlichungen
an dem dritten Tag nach der ersten solchen
Veroffentlichung) als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearingsystem. Solange die
Globalurkunde[n] insgesamt von dem Clearingsystem oder
im Namen des Clearingsystems gehalten [wird] [werden],
und soweit die Verdffentlichung von Mitteilungen nach
Absatz 1 rechtlich nicht mehr erforderlich ist, ist die
Emittentin berechtigt, eine Veroffentlichung in den in
Absatz 1 genannten Medien durch eine Mitteilung an das
Clearingsystem  zur  Weiterleitung  durch  das
Clearingsystem an die Gldubiger zu ersetzen. Jede derartige
Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der Mitteilung
an das Clearingsystem als den Gldubigern wirksam
mitgeteilt.]

[Falls die Pfandbriefe nicht an dem regulierten Markt
einer Wertpapierborse notiert werden, ist folgendes
anwendbar:

(1) Mitteilungen an das Clearingsystem. Die Emittentin
wird alle die Pfandbriefe betreffenden Mitteilungen an das
Clearingsystem  zur ~ Weiterleitung  durch  das
Clearingsystem an die Gldubiger iibermitteln. Jede
derartige Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der
Mitteilung an das Clearingsystem als den Gldubigern
mitgeteilt.]

(@] [(3) Form der Mitteilung der Gldubiger.
Mitteilungen, die von einem Gldubiger gemacht werden,
miissen schriftlich erfolgen und zusammen mit dem
Nachweis seiner Inhaberschaft geméB § 11 Absatz 3 an die
Emissionsstelle geleitet werden. Eine solche Mitteilung

kann {iber das Clearingsystem in der von der
Emissionsstelle  und dem  Clearingsystem  dafiir
vorgesehenen Weise erfolgen.

§11

ANWENDBARES RECHT, GERICHTSSTAND UND
GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der Pfandbriefe
sowie die Rechte und Pflichten der Gldubiger und der
Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach
deutschem Recht.

(2) Gerichtsstand. Nicht ausschlieBlich zustidndig fiir
simtliche im Zusammenhang mit den Pfandbriefen
entstechenden Klagen oder sonstige Verfahren ist das
Landgericht Frankfurt am Main.

(3) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger von
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§ 10
NOTICES

[If the Pfandbriefe are listed on the regulated market
of a stock exchange the following applies:

(1) Publication. All notices concerning the Pfandbriefe
shall be published in electronic form on the website of the
Issuer [and, additionally, [in electronic form on the
website  of the Luxembourg Stock Exchange
(www.luxse.com)]]. Any notice so given will be deemed
to have been validly given on the third day following the
date of such publication (or, if published more than once,
on the third day following the date of the first such
publication).

(2) Notification to Clearing System. So long as the Global
Notel[s] [is] [are] held in [its] [their] entirety by or on
behalf of the Clearing System and, if the publication of
notices pursuant to paragraph (1) is no longer required by
law, the Issuer may, in lieu of publication in the media set
forth in paragraph (1) above, deliver the relevant notice to
the Clearing System, for communication by the Clearing
System to the Holders. Any such notice shall be deemed
to have been validly given to the Holders on the seventh
day after the day on which said notice was given to the
Clearing System.]

[If the Pfandbriefe are not listed on the regulated
market of a stock exchange the following applies:

(1) Notification to Clearing System. The Issuer shall
deliver all notices concerning the Pfandbriefe to the
Clearing System for communication by the Clearing
System to the Holders. Any such notice shall be deemed
to have been given to the Holders on the seventh day after
the day on which said notice was given to the Clearing
System.]

[(2)] [(3)] Form of Notice of Holders. Notices to be given
by any Holder shall be made by means of a written
declaration to be delivered together with an evidence of
the Holder’s entitlement in accordance with § 11 (3) to the
Fiscal Agent. Such notice may be given through the
Clearing System in such manner as the Fiscal Agent and
the Clearing System may approve for such purpose.

§11
APPLICABLE LAW, PLACE OF JURISDICTION
AND ENFORCEMENT

(1) Applicable Law. The Pfandbriefe, as to form and
content, and all rights and obligations of the Holders and
the Issuer, shall be governed in any respect by German
law.

(2) Place of Jurisdiction. The District Court (Landgericht)
in Frankfurt am Main shall have non-exclusive
jurisdiction for any action or other legal proceedings
arising out of or in connection with the Pfandbriefe.

(3) Enforcement. Any Holder of Pfandbriefe may in any



Pfandbriefen ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen die
Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger
und die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus diesen
Pfandbriefen im eigenen Namen auf der folgenden
Grundlage zu schiitzen oder geltend zu machen: (i) indem
er eine Bescheinigung der Depotbank beibringt, bei der er
fiir die Pfandbriefe ein Wertpapierdepot unterhélt, welche
(a) den vollstidndigen Namen und die vollstindige Adresse
des Glédubigers enthdlt, (b) den Gesamtnennbetrag der
Pfandbriefe bezeichnet, die unter dem Datum der
Bestatigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind und (c)
bestitigt, dass die Depotbank gegeniiber dem
Clearingsystem eine schriftliche Erklarung abgegeben hat,
die die vorstechend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthélt; und (ii) indem er eine Kopie der die
betreffenden Pfandbriefe verbriefenden Globalurkunde
vorlegt, deren Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person des Clearingsystems oder
des Verwahrers des Clearingsystems bestétigt hat, ohne
dass eine Vorlage der Originalbelege oder der die
Pfandbriefe verbriefenden Globalurkunde in einem solchen
Verfahren erforderlich wire. Fiir die Zwecke des
Vorstehenden bezeichnet "Depotbank" jede Bank oder ein
sonstiges anerkanntes Finanzinstitut, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschéft zu betreiben und bei
der/dem der Gldubiger ein Wertpapierdepot fiir die
Pfandbriefe unterhilt, einschlieBlich des Clearingsystems.
Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder Glaubiger seine
Rechte aus den Pfandbriefen auch auf jede andere Weise
schiitzen oder geltend machen, die im Land des
Rechtsstreits prozessual zuldssig ist.

§12
SPRACHE

[Falls die Anleihebedingungen in deutscher Sprache mit
einer Ubersetzung in die englische Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die englische Sprache ist
beigefiigt. Der deutsche Text ist bindend und malgeblich.

Die Ubersetzung in die englische Sprache ist
unverbindlich.]
[Falls die Anleihebedingungen ausschliefllich in
deutscher Sprache abgefasst sind, ist folgendes
anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind ausschlieBlich in deutscher
Sprache abgefasst.]

[Falls die Anleihebedingungen in englischer Sprache
mit einer Ubersetzung in die deutsche Sprache abgefasst
sind, ist folgendes anwendbar:

Diese Anleihebedingungen sind in englischer Sprache
abgefasst. Eine Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
beigefiigt. Der englische Text ist bindend und mafigeblich.
Die Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
unverbindlich.]
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proceedings against the Issuer, or to which such Holder
and the Issuer are parties, protect and enforce in its own
name its rights arising under such Pfandbriefe on the basis
of (i) a statement issued by the Custodian with whom such
Holder maintains a securities account in respect of the
Pfandbriefe (a) stating the full name and address of the
Holder, (b) specifying the aggregate principal amount of
Pfandbriefe credited to such securities account on the date
of such statement and (c) confirming that the Custodian
has given written notice to the Clearing System containing
the information pursuant to (a) and (b) and (ii) a copy of
the Global Note certified as being a true copy by a duly
authorised officer of the Clearing System or a depository
of the Clearing System, without the need for production in
such proceedings of the actual records or the Global Note
representing the Pfandbriefe. For purposes of the
foregoing, "Custodian" means any bank or other financial
institution of recognised standing authorised to engage in
securities custody business with which the Holder
maintains a securities account in respect of the
Pfandbriefe and includes the Clearing System. Each
Holder may, without prejudice to the foregoing, protect
and enforce its rights under the Pfandbriefe also in any
other way which is admitted in the country of the
proceedings.

§ 12
LANGUAGE

[If the Terms and Conditions are to be in the German
language with an English language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the German
language and provided with an English language
translation. The German text shall be controlling and
binding. The English language translation is non-binding.]

[If the Terms and Conditions are to be in the English
language only the following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language only.]

[If the Terms and Conditions are to be in the English
language with a German language translation the
following applies:

These Terms and Conditions are written in the English
language and provided with a German language
translation. The English text shall be controlling and
binding. The German language translation is non-
binding.]
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![MiFID II Product Governance — Solely for the purposes of [the[[each] manufacturer[‘s/s’] product approval process,
the target market assessment in respect of the Notes has led to the conclusion that: (i) the target market for the Notes
is eligible counterparties],[[and] professional clients [and retail clients], each as defined in Directive 2014/65/EU (as
amended, "MiFID II") [and [e]]; [EITHER?: (ii) all channels for distribution of the Notes are appropriate, including
investment advice, portfolio management, non-advised sales and pure execution services] [OR?: (ii) all channels for
distribution to eligible counterparties and professional clients are appropriate; and (iii) the following channels for
distribution of the Notes to retail clients are appropriate - investment advicel,[[and] portfolio management(,][and]
[non-advised sales] [and pure execution services][, subject to the distributor's suitability and appropriateness
obligations under MiFID II, as applicable]]. Any person subsequently offering, selling or recommending the Notes (a
"distributor") should take into consideration the manufacturer('s][s'] target market assessment; however, a distributor
subject to MiFID II is responsible for undertaking its own target market assessment in respect of the Notes (by either
adopting or refining the manufacturer('s][s'] target market assessment) and determining appropriate distribution
channels, subject to the distributor's suitability and appropriateness obligations under MiFID 11, as applicable]*.]

[UK MiFIR Product Governance - Solely for the purposes of [the][each] manufacturer[‘s/s’| product approval process,
the target market assessment in respect of the [Notes] has led to the conclusion that: (i) the target market for the [Notes] is
[retail clients, as defined in point (8) of Article 2 of Regulation (EU) No 2017/565 as it forms part of domestic law by virtue
of the European Union (Withdrawal) Act 2018 ("EUWA"), and] eligible counterparties, as defined in the FCA Handbook
Conduct of Business Sourcebook ("COBS") [,][and] professional clients [and retail clients], [each] as defined in Regulation
(EU) No 600/2014 and as it forms part of domestic law by virtue of the EUWA ("UK MiFIR") [and [e]]; [EITHER: (ii) all
channels for distribution of the [Notes] are appropriate[, including investment advice, portfolio management, non-advised
sales and pure execution services[] [OR :(ii) all channels for distribution to eligible counterparties and professional clients
are appropriate; and (iii) the following channels for distribution of the [Notes] to retail clients are appropriate - investment
advicel,[[and] portfolio management(,][and] [non-advised sales] [and pure execution services][, subject to the distributor’s
suitability and appropriateness obligations under COBS, as applicable]]. Any person subsequently offering, selling or
recommending the [Notes] (a "distributor") should take into consideration the manufacturer[ s/s’] target market assessment;
however, a distributor subject to FCA Handbook Product Intervention and Product Governance Sourcebook (the "UK MiFIR
Product Governance Rules") is responsible for undertaking its own target market assessment in respect of the [Notes] (by
either adopting or refining the manufacturer{'s/s’] target market assessment) and determining appropriate distribution
channels], subject to the distributor's suitability and appropriateness obligations under COBS, as applicable].]

[PROHIBITION OF SALES TO EEA RETAIL INVESTORS — The Notes are not intended to be offered, sold or
otherwise made available to and should not be offered, sold or otherwise made available to any retail investor in the
European Economic Area ("EEA"). For these purposes, a retail investor means a person who is one (or more) of- (i) a
retail client as defined in point (11) of Article 4(1) of MiFIDII; (ii)a customer within the meaning of
Directive 2016/97/EU, where that customer would not qualify as a professional client as defined in point (10) of
Article 4(1) of MiFID II; or (iii) not a qualified investor as defined in Regulation (EU) 2017/1129 (as amended, the
"Prospectus Regulation"). Consequently no key information document required by Regulation (EU) No 1286/2014 (as
amended, the "PRIIPs Regulation") for offering or selling the Notes or otherwise making them available to retail
investors in the EEA has been prepared and therefore offering or selling the Notes or otherwise making them available

Include this legend if parties have determined a target market.

Diese Erkldrung einfiigen, wenn die Parteien einen Zielmarkt bestimmt haben.

Include for Notes/Pfandbriefe that are not ESMA complex pursuant to the Guidelines on complex debt instruments and structured
deposits (ESMA/2015/1787) (the "ESMA Guidelines") (i.e. Notes/Pfandbriefe the Terms and Conditions of which do not provide for a
put and/or call right).

Einfiigen fiir Schuldverschreibungen/Pfandbriefe, die nach den Leitlinien zu komplexen Schuldtiteln und strukturierten Einlagen
(ESMA/2015/1787) (die "ESMA Leitlinien") nicht ESMA komplex sind (also, Schuldverschreiben/Pfandbriefe deren
Anleihebedingungen keine Kiindigungsrechte seitens der Emittentin und/oder der Anleihegliubiger enthalten).

Include for Notes/Pfandbriefe that are ESMA complex pursuant to the ESMA Guidelines. This list may need to be amended, for example,
if advised sales are deemed necessary. If there are advised sales, a determination of suitability and appropriateness will be necessary. In
addition, if the Notes/Pfandbriefe constitute "complex" products, pure execution services to retail clients are not permitted without the
need to make the determination of appropriateness required under Article 25(3) of MiFID IL

Einfiigen im Fall von Schuldverschreibungen/Pfandbriefen, die nach den ESMA Leitlinien ESMA komplex sind. Diese Liste muss
gegebenenfalls angepasst werden, z.B. wenn Anlageberatung fiir erforderlich gehalten wird. Im Fall der Anlageberatung ist die
Bestimmung der Geeignetheit und Angemessenheit notwendig. Wenn die Schuldverschreibungen/Pfandbriefe "komplexe"” Produkte sind,
ist auflerdem die blofle Ausfiihrung von Kundenauftridgen von Privatanlegern ohne Bestimmung der Angemessenheit nach Art. 25(3)
MiFID II nicht zuldssig.

If there are advised sales, a determination of suitability will be necessary.

Im Fall von Beratungsverkdufen ist eine Angemessenheitspriifung erforderlich.
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to any retail investor in the may be unlawful under the PRIIPs Regulation.J*’

[PROHIBITION OF SALES TO UK RETAIL INVESTORS — The Notes are not intended to be offered, sold or otherwise
made available to and should not be offered, sold or otherwise made available to any retail investor in the United Kingdom
("UK"). For these purposes, a retail investor means a person who is one (or more) of- (i) a retail client as defined in point
(8) of Article 2 of Regulation (EU) No 2017/565 as it forms part of domestic law by virtue of the European Union (Withdrawal)
Act 2018 ("EUWA"); (ii) a customer within the meaning of the provisions of the Financial Services and Markets Act 2000,
as amended or superseded ("FSMA") and any rules or regulations made under the FSMA to implement Directive (EU)
2016/97, where that customer would not qualify as a professional client, as defined in point (8) of Article 2(1) of Regulation
(EU) No 600/2014 as it forms part of domestic law by virtue of the EUWA [.] / [, or (iii) not a qualified investor as defined
in Article 2 of Regulation (EU) 2017/1129 as it forms part of domestic law by virtue of the EUWA]. Consequently no key
information document required by Regulation (EU) No 1286/2014 as it forms part of domestic law by virtue of the EUWA
(the "UK PRIIPs Regulation") for offering or selling the Notes or otherwise making them available to retail investors in the
UK has been prepared and therefore offering or selling the Notes or otherwise making them available to any retail investor
in the UK may be unlawful under the UK PRIIPs Regulation. > °

In the case of notes admitted to trading on the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange or publicly offered
in the Grand Duchy of Luxembourg, the Final Terms will also be displayed on the website of the Luxembourg Stock
Exchange (www.luxse.com). In case of notes neither admitted to trading on the regulated market of the Luxembourg
Stock Exchange nor publicly offered in the Grand Duchy of Luxembourg the Final Terms will be displayed on the
website of the Issuer (https:/pfandbriefbank.cib.natixis.com/our-investor-center#body-container).

FORM OF FINAL TERMS
(MUSTER — ENDGULTIGE BEDINGUNGEN)
[Date]
[Datum]

Final Terms’
Endgiiltige Bedingungen

[Title of relevant Series of Notes] [(the "Notes")] [(the "Pfandbriefe")]
[Bezeichnung der betreffenden Serie der Schuldverschreibungen] |(die "Schuldverschreibungen")] [(die
"Pfandbriefe")]
Series: [ ], Tranche [ |
Serie: [ ], Tranche [ ]

issued pursuant to the
begeben aufgrund des

EUR 5,000,000,000
Debt Issuance Programme for the issue of Notes and Pfandbriefe
EUR 5.000.000.000
Debt Issuance Programme fiir die Begebung von Schuldverschreibungen und Pfandbriefen

of
der

NATIXIS Pfandbriefbank AG

5 Include this legend if "Applicable" is specified in Part Il C.3 of the Final Terms regarding item "Prohibition of Sales to EEA Retail
Investors".
Diese Erklirung einfiigen, wenn "Anwendbar" im Teil Il C.3 der Endgiiltigen Bedingungen im Hinblick auf den Punkt "Verbot des
Verkaufs an EWR Privatanleger" ausgewdhlt wurde.

¢ Include this legend if "Applicable" is specified in Part Il C.3 of the Final Terms regarding item "Prohibition of Sales to UK Retail

Investors".

Diese Erkldrung einfiigen, wenn "Anwendbar" im Teil Il C.3 der Endgiiltigen Bedingungen im Hinblick auf den Punkt "Verbot des

Verkaufs an UK Privatanleger" ausgewdhlt wurde.

All non-applicable information in these Final Terms shall be marked "not applicable".

Alle nicht-anwendbaren Informationen in diesen Endgiiltigen Bedingungen werden als "nicht anwendbar" gekennzeichnet.


http://www.bourse.lu/
https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/our-investor-center#body-container
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Issue Price: [ ] per cent.
Ausgabepreis: [ ] %

Issue Date: [ ]
Tag der Begebung: [ ]

Important Notice

These Final Terms have been prepared for the purpose of Article 8(1) of the Regulation (EU) 2017/1129 of the European
Parliament and of the Council of 14 June 2017, as amended and must be read in conjunction with the base prospectus dated
May 22, 2024 (the "Prospectus") [and the supplement(s) dated [®]]. The Prospectus and any supplement thereto are
available for viewing in electronic form on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com) and
copies may be obtained from NATIXIS Pfandbriefbank AG, Senckenberganlage 21, 60325 Frankfurt am Main,
Germany. Full information is only available on the basis of the combination of the Prospectus, any supplement and
these Final Terms. [A summary of the individual issue of the [Notes] [Pfandbriefe] is annexed to these Final Terms.]®

Wichtiger Hinweis

Diese Endgiiltigen Bedingungen wurden fiir die Zwecke des Artikels 8 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017, in der gednderten Fassung, abgefasst und sind in
Verbindung mit dem Basisprospekt vom 22. Mai 2024 (der "Prospekt"”) [und dem(den) Nachtrag (Nachtrdigen) dazu
vom [®]] zu lesen. Der Prospekt sowie etwaige Nachtrdge konnen in elektronischer Form auf der Internetseite der
Luxemburger Borse (www.luxse.com) eingesehen werden. Kopien sind erhdltlich bei der NATIXIS Pfandbriefbank AG,
Senckenberganlage 21, 60325 Frankfurt am Main, Deutschland. Um sdmtliche Angaben zu erhalten, sind die
Endgiiltigen Bedingungen, der Prospekt und etwaige Nachtrdge im Zusammenhang zu lesen. [Eine Zusammenfassung
der einzelnen Emission der [Schuldverschreibungen] [Pfandbriefe] ist diesen Endgiiltigen Bedingungen beigefiigt].

Part I.: Terms and Conditions
Teil 1.: Anleihebedingungen

[A. In the case the options applicable to the relevant Tranche of [Notes] [Pfandbriefe] are to be determined by
replicating the relevant provisions set forth in the Prospectus as Option L, IL, IIL, IV, V or VI including certain
further options contained therein, respectively, and completing the relevant placeholders, insert:’

A. Falls die fiir die betreffende Tranche von [Schuldverschreibungen] [Pfandbriefen] geltenden Optionen durch
Wiederholung der betreffenden im Prospekt als Option I, II, III, 1V, V oder VI aufgefiihrten Angaben
(einschlieflich der jeweils enthaltenen bestimmten weiteren Optionen) bestimmt und die betreffenden Leerstellen
vervollstindigt werden, einfiigen:

The Conditions applicable to the [Notes] [Pfandbriefe] (the "Conditions") and the [German] [English] language
translation thereof, are as set out below.

Die fiir die [Schuldverschreibungen] [Pfandbriefe] geltenden Bedingungen (die "Bedingungen') sowie die
[deutschsprachige][englischsprachige] Ubersetzung sind wie nachfolgend aufgefiihrt.

[in the case of Notes with fixed interest rates replicate here the relevant provisions of Option I including relevant further
options contained therein, and complete relevant placeholders]

[im Fall von Schuldverschreibungen mit fester Verzinsung hier die betreffenden Angaben der Option I (einschlief3lich
der betreffenden weiteren Optionen) wiederholen und betreffende Leerstellen vervollstindigen)

Not applicable in the case of an issue of Notes/Pfandbriefe with a minimum denomination of at least EUR 100,000.

Nicht anwendbar im Fall einer Emission von Schuldverschreibungen/Pfandbriefen mit einer Mindeststiickelung in Hohe von mindestens
EUR 100.000.

To be determined in consultation with the Issuer. It is anticipated that this type of documenting the Conditions will be required where
the Notes/Pfandbriefe are to be publicly offered, in whole or in part, or to be initially distributed, in whole or in part, to non-qualified
investors. Delete all references to B. Part I of the Final Terms including numbered paragraphs and subparagraphs of the Terms and
Conditions.

In Abstimmung mit der Emittentin festzulegen. Es ist vorgesehen, dass diese Form der Dokumentation der Bedingungen erforderlich ist,
wenn die Schuldverschreibungen/Pfandbriefe insgesamt oder teilweise anfinglich an nicht qualifizierte Anleger verkauft oder dffentlich
angeboten werden. Alle Bezugnahmen auf B. Teil I der Endgiiltigen Bedingungen einschlieflich der Paragraphen und Absdtze der
Anleihebedingungen entfernen.
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[in the case of Notes with floating interest rates replicate here the relevant provisions of Option II including relevant
further options contained therein, and complete relevant placeholders]

[im Fall von Schuldverschreibungen mit variabler Verzinsung hier die betreffenden Angaben der Option II
(einschlieflich der betreffenden weiteren Optionen) wiederholen und betreffende Leerstellen vervollstindigen)

[in the case of zero coupon Notes replicate here the relevant provisions of Option III including relevant further options
contained therein, and complete relevant placeholders]

[im Fall von Nullkupon-Schuldverschreibungen hier die betreffenden Angaben der Option IIl (einschlieflich der
betreffenden weiteren Optionen) wiederholen und betreffende Leerstellen vervollstindigen]

[in the case of Pfandbriefe with fixed interest rates replicate here the relevant provisions of Option IV[A][B] including
relevant further options contained therein, and complete relevant placeholders]

[im Fall von Pfandbriefen mit fester Verzinsung hier die betreffenden Angaben der Option IV[A][B] (einschliefslich der
betreffenden weiteren Optionen) wiederholen und betreffende Leerstellen vervollstindigen]

[in the case of Pfandbriefe with floating interest rates replicate here the relevant provisions of Option V including
relevant further options contained therein, and complete relevant placeholders]

[im Fall von Pfandbriefen mit variabler Verzinsung hier die betreffenden Angaben der Option V (einschlieflich der
betreffenden weiteren Optionen) wiederholen und betreffende Leerstellen vervollstindigen)

[in the case of zero coupon Pfandbriefe replicate here the relevant provisions of Option VI including relevant further
options contained therein, and complete relevant placeholders]

[im Fall von Nullkupon-Pfandbriefen hier die betreffenden Angaben der Option VI (einschliefflich der betreffenden
weiteren Optionen) wiederholen und betreffende Leerstellen vervollstindigenl]

[B. In the case the options applicable to the relevant Tranche of [Notes| [Pfandbriefe] are to be determined by
referring to the relevant provisions set forth in the Prospectus as Option I, I1, ITI, IV, V or VI including certain
further options contained therein, respectively, insert:

B. Falls die fiir die betreffende Tranche von [Schuldverschreibungen] [Pfandbriefen] geltenden Optionen, die
durch Verweisung auf die betreffenden im Prospekt als Option 1, I1, II1, 1V, V oder VI aufgefiihrten Angaben
(einschliefilich der jeweils enthaltenen bestimmten weiteren Optionen) bestimmt werden, einfiigen:

This Part I. of the Final Terms is to be read in conjunction with the set of Terms and Conditions that apply to [zero
coupon] [Notes] [Pfandbriefe] [with] [fixed] [floating] [interest rates] (the "Terms and Conditions") set forth in the
Prospectus as [Option I] [Option II] [Option III] [Option IV[A][B]'’] [Option V®] [Option VI]. Capitalised terms shall
have the meanings specified in the Terms and Conditions.

Dieser Teil I. der Endgiiltigen Bedingungen ist in Verbindung mit dem Satz der Anleihebedingungen, der auf
[Nullkupon-][Schuldverschreibungen] [Pfandbriefe] [mit] [fester] [variabler] [Verzinsung] Anwendung findet (die
"Anleihebedingungen'), zu lesen, der als [Option I] [Option II] [Option IlI] [Option IV[A[B]] [Option V] [Option VI]
im Prospekt enthalten ist. Begriffe, die in den Anleihebedingungen definiert sind, haben die dieselbe Bedeutung, wenn
sie in diesen Endgiiltigen Bedingungen verwendet werden.

All references in this part of the Final Terms to numbered sections and subparagraphs are to sections and subparagraphs
of the Terms and Conditions.

Bezugnahmen in diesem Abschnitt der Endgiiltigen Bedingungen auf Paragraphen und Absdtze beziehen sich auf die
Paragraphen und Absditze der Anleihebedingungen.

The blanks in the provisions of the Terms and Conditions, which are applicable to the [Notes] [Pfandbriefe] shall be
deemed to be completed by the information contained in the Final Terms as if such information were inserted in the
blanks of such provisions. All provisions in the Terms and Conditions corresponding to items in these Final Terms
which are either not selected or completed or which are deleted shall be deemed to be deleted from the Terms and
Conditions applicable to the [Notes] [Pfandbriefe] (the "Conditions").

Die Leerstellen in den auf die [Schuldverschreibungen] [Pfandbriefe] anwendbaren Bestimmungen der
Anleihebedingungen gelten als durch die in den Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen Angaben ausgefiillt, als ob die
Leerstellen in den betreffenden Bestimmungen durch diese Angaben ausgefiillt wiren. Simtliche Bestimmungen der

19 In case of an increase of an issue of Notes/Pfandbriefe which were originally issued prior to the date of this Prospectus, the Terms and
Conditions of the Tranches have to be identical in all respects, but may have different issue dates, interest commencement dates, issue prices
and dates for first interest payments.

Im Fall einer Aufstockung einer Emission von Schuldverschreibungen/Pfandbriefen, die urspriinglich vor dem Datum dieses Prospekts
begeben wurden, miissen die Anleihebedingungen der Tranchen in jeder Hinsicht identisch sein, konnen aber unterschiedliche
Begebungstage, Verzinsungsbeginne, Ausgabepreise und erste Zinszahlungstage haben.
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Anleihebedingungen, die sich auf Variablen dieser Endgiiltigen Bedingungen beziehen, die weder angekreuzt noch
ausgefiillt oder die gestrichen werden, gelten als in den auf die [Schuldverschreibungen] [Pfandbriefe] anwendbaren
Anleihebedingungen (die "Bedingungen") gestrichen.

CURRENCY, DENOMINATION, FORM, DEFINITIONS (§ 1)
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN (§ 1)

Currency and Denomination

Wiéhrung und Stiickelung

Specified Currency [ 1]
Festgelegte Wihrung

Aggregate Principal Amount [ ]
Gesamtnennbetrag

Specified Denomination [ 1

Festgelegte Stiickelung

O Permanent Global Note
Dauerglobalurkunde

O Temporary Global Note exchangeable for Permanent Global Note
Vorliufige Globalurkunde austauschbar gegen Dauerglobalurkunde

Certain Definitions
Definitionen

Clearing System
Clearingsystem

O Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main ("CBF")
O Clearstream Banking S.A., Luxembourg ("CBL")
O Euroclear Bank SA/NV ("Euroclear")

Global Note!!
Globalurkunde
O Classical Global Note

O New Global Note [ ]

INTEREST (§ 3)
ZINSEN (§ 3)

O Fixed Rate Notes (Option I, IV[B][C][D][E][F][G][H]'?)
Festverzinsliche Schuldverschreibungen (Option 1, IV[B][C][DJ[E][F][G][H])

Rate of Interest and Interest Payment Dates
Zinssatz und Zinszahlungstage

Rate of Interest [ |percent. per annum
Zinssatz [ ] % per annum
Interest Commencement Date [ 1]
Verzinsungsbeginn

Fixed Interest Date(s) [ ]
Festzinstermin(e)

1" Complete for Notes/Pfandbriefe kept in custody on behalf of the ICSDs.

Im Fall von Schuldverschreibungen/Pfandbriefen, die im Namen der ICSDs verwahrt werden, ausfiillen.

Insert "B", "C", "D", "E", "F" or "G", as applicable, in the case of an increase of an issue of Notes/Pfandbriefe which were originally
issued prior to the date of this Prospectus.

"B", "C", "D", "E", "F" oder, falls anwendbar, "G" -einfiigen im Fall der Aufstockung einer Emission von
Schuldverschreibungen/Pfandbriefen, die urspriinglich vor dem Datum dieses Prospekts begeben wurde.



First Interest Payment Date
Erster Zinszahlungstag

Deemed Interest Commencement Date'3
Fiktiver Verzinsungsbeginn

Deemed Interest Payment Date(s)’
Fiktive(r) Zinszahlungstag(e)

Initial Broken Amount (for the specified Denomination)
Anfinglicher Bruchteilzinsbetrag (fiir die festgelegte Stiickelung)

Fixed Interest Date preceding the Maturity Date
Festzinstermin, der dem Filligkeitstag vorangeht

Final Broken Amount (for the specified Denomination)
Abschliefsender Bruchteilzinsbetrag (fiir die festgelegte Stiickelung)

O Floating Rate Notes (Option II, V[B][C][D]'!)
Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen (Option 11, V{B][C][D])

Interest Commencement Date
Verzinsungsbeginn

Interest Payment Dates
Zinszahlungstage

Interest Period(s)
Zinsperiode(n)

Business Day Convention
Geschiiftstagskonvention

O Modified Following Business Day Convention
Modifizierte folgende Geschidftstagskonvention

O FRN Convention (specify period(s))
FRN Konvention (Zeitraum angeben)

O Following Business Day Convention
Folgende Geschiftstagskonvention

O Preceding Business Day Convention
Vorangegangene Geschidfistagskonvention

Business Day

Geschifistag

O 12

O Other (specify relevant financial centre)
Sonstige (relevantes Finanzzentrum angeben)

Rate of Interest
Zinssatz
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[ ] [weeks] [months]
[ ] [Wochen] [Monate]

[ ] [months]
[ ] [Monate]

O Floating Rate Notes other than Constant Maturity Swap Floating Rate Notes and where the Reference

Rate is not €ESTR

Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen, die nicht Constant Maturity Swap variabel verzinsliche

Schuldverschreibungen sind und deren Referenzsatz nicht €STR ist

O EURIBOR (Brussels time/T2 Business Day/
EURIBOR panel/Interbank Market in the Euro-Zone)
EURIBOR (Briisseler Ortszeit/T2-Geschdfistag/
EURIBOR Panel/Interbankenmarkt in der Euro-Zone)

13 Only applicable, if Actual/Actual (ICMA) is applicable.
Nur anwendbar, falls der Zinstagequotient Actual/Actual (ICMA) anwendbar ist.



Screen Page
Bildschirmseite
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O Interpolation for the Interest Period from and including [relevant date] to but
excluding [relevant date], the offered rate will be the interpolated

by means of a linear interpolation of the [®]- and [®]-month rate

Interpolation fiir die Zinsperiode vom [relevantes Datum] (einschlief3lich) bis zum
[relevantes Datum] (ausschlieflich) wird der Angebotssatz mittels einer

linearen Interpolation des [ ®]- und [ ®]-Monats-Satzes ermittelt

O Constant Maturity Swap Floating Rate Notes
Constant Maturity Swap variabel verzinsliche Schuldverschreibungen

Number of years
Anzahl von Jahren

Factor
Faktor

Screen page
Bildschirmseite

O Floating Rate Notes where the Reference Rate is €ESTR
Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen deren Referenzsaty €STR ist

Observation Method
Beobachtungsmethode

Observation Look-Back Period
Beobachtungs-Riickblickzeitraum

Margin
Marge
O flat

keine

O plus
zuziiglich
O minus
abziiglich
Interest Determination Date
Zinsfestlegungstag

O second T2 Business Day prior to [commencement/last day of] of Interest Period
zweiter T2-Geschidfistag vor [Beginn/Ende] der jeweiligen Zinsperiode

Minimum and Maximum Rate of Interest
Mindest- und Hochstzinssatz

O Minimum Rate of Interest
Mindestzinssatz

O Maximum Rate of Interest
Hochstzinssatz

Notification of Rate of Interest and Interest Amount
Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag

Business Day
Geschidfistag

O T2

O Other (specify relevant financial centre)
Sonstige (relevantes Finanzzentrum angeben)

[Lag][Shift]
[Lag][Shift]

[1
[1

[ 1per cent. per annum
[ ] % per annum

[ 1percent. per annum
[ ] % per annum

[ 1percent. per annum
[ ] % per annum

[ 1percent. per annum
[ ] % per annum
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O Zero Coupon Notes (Option III, VI[A][B]'*)
Nullkupon-Schuldverschreibungen (Option 111, VI[A][B])

Amortisation Yield [ 1
Emissionsrendite

Day Count Fraction
Zinstagequotient

Actual/Actual (ICMA Rule 251)
Actual/365 (Fixed)

Actual/360

30/360 (Bond Basis)

30E/360 (Eurobond Basis)
360/360

OO0OoOooao

PAYMENTS (§ 4)
ZAHLUNGEN (§ 4)

Payment Business Day
Zahltag

O T2

O Other (specify relevant financial centre) [ ]
Sonstige (relevantes Finanzzentrum angeben)

REDEMPTION (§ 5)
RUCKZAHLUNG (§ 5)

Redemption at Maturity
Riickzahlung bei Endfiilligkeit

Notes other than Instalment Notes
Schuldverschreibungen aufler Raten-Schuldverschreibungen

O Maturity Date [ ]
Filligkeitstag

O Redemption Month [ ]
Riickzahlungsmonat

Early Redemption

Vorzeitige Riickzahlung

Early Redemption for Reasons of Taxation's [Yes/No]

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden [Ja/Nein]

Early Redemption at the Option of the Issuer [Yes/No]

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin [Ja/Nein]

Minimum Redemption Amount [ ]

Mindestriickzahlungsbetrag

Higher Redemption Amount [ ]

Insert "A" or "B", as applicable, in the case of an increase of an issue of Notes/Pfandbriefe which were originally issued prior to the date
of this Prospectus.

"A" oder, falls anwendbar, "B" einfiigen im Fall der Aufstockung einer Emission von Schuldverschreibungen/Pfandbriefen, die
urspriinglich vor dem Datum dieses Prospekts begeben wurde.

Pfandbriefe will not be subject to early redemption for reasons of taxation.

Fiir Pfandbriefe ist keine vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden vorgesehen.



Erhohter Riickzahlungsbetrag

Call Redemption Date(s)
Wahlriickzahlungstag(e) (Call)

Call Redemption Amount(s)
Wahlriickzahlungsbetrag/-betrige (Call)

Early Redemption at the Option of a Holder'®
Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl des Gliubigers

Put Redemption Date(s) and Put Redemption Amount(s)
Wahlriickzahlungstag(e) (Put) und Wahlriickzahlungsbetrag/-betréige (Put)

Early Redemption Amount'’
Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag

O Addition of accrued interest
Aufzinsung

Reference Price

Referenzpreis

O Deduction of unaccrued interest
Abzinsung

AGENTS (§ 6)
BEAUFTRAGTE STELLEN (§ 6)

O Additional Paying Agent(s)/specified office(s)
Weitere Zahlstelle(n)/bezeichnete Geschidfisstelle(n)

O Calculation Agent!®
Berechnungsstelle

O Natixis

O Other (specify name and address)
Sonstige (Name und Adresse angeben)

TAXATION (§ 7)"
STEUERN (§ 7)

Gross-up Provision
Quellensteuerausgleich

AMENDMENT OF THE TERMS AND CONDITIONS; HOLDERS' REPRESENTATIVE (§ 11)*
ANDERUNG DER ANLEIHEBEDINGUNGEN, GEMEINSAMER VERTRETER (§ 11)

O Applicable
Anwendbar

Appointment of Holders' Representative
Bestellung eines Gemeinsamen Vertreters der Gliubiger

16" Not applicable for Pfandbriefe.
Nicht fiir Pfandbriefe anwendbar.
Only applicable for Zero Coupon Notes/Pfandbriefe.
Nur fiir Nullkupon-Schuldverschreibungen/Pfandbriefe anwendbar.
18 Not applicable for Fixed Rate Notes/Pfandbriefe.
Nicht fiir festverzinsliche Schuldverschreibungen/Pfandbriefe anwendbar.
Pfandbriefe will not be subject to early redemption for reasons of taxation.
Fiir Pfandbriefe ist keine vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden vorgesehen.
20 Not applicable for Pfandbriefe.
Nicht fiir Pfandbriefe anwendbar.
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[Yes/No]
[Ja/Nein]

[ ]

[Yes/No]
[Ja/Nein]
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O by resolution passed by Holders
durch Beschluss der Gldubiger

O In the Terms and Conditions
In den Anleihebedingungen

Name and address of the Holders' Representative (specify details)
Name und Anschrift des Gemeinsamen Vertreters (Einzelheiten einfiigen)

Not applicable
Nicht anwendbar

NOTICES (§ [13] [10])
MITTEILUNGEN (§ [13] [10))

Place and medium of publication
Ort und Medium der Bekanntmachung

O

O

Website of the Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com)
Internetseite der Luxemburger Borse (www.luxse.com)

Clearing System
Clearingsystem

Language of Terms and Conditions (§ [15] [12])*!
Sprache der Anleihebedingungen (§ [15] [12])

O

O

German only*
Ausschlieflich Deutsch

English only
Ausschlieplich Englisch

English and German (English controlling)
Englisch und Deutsch (englischer Text mafigeblich)

German and English (German controlling)
Deutsch und Englisch (deutscher Text maf3geblich)]

21

22

To be determined in consultation with the Issuer. It is anticipated that, subject to any stock exchange or legal requirements applicable
from time to time, and unless otherwise agreed, in the case of Notes or Pfandbriefe in bearer form publicly offered, in whole or in part,
in the Federal Republic of Germany, or distributed, in whole or in part, to non-qualified investors in the Federal Republic of Germany,
German will be the controlling language. If, in the event of such public offer or distribution to non-qualified investors, however, English
is chosen as the controlling language, a German language translation of the Conditions will be available from the principal office of the
Issuer.

In Abstimmung mit der Emittentin festzulegen. Es wird erwartet, dass vorbehaltlich geltender Bérsen- oder anderer Bestimmungen und
soweit nicht anders vereinbart, die deutsche Sprache fiir Inhaberschuldverschreibungen oder Pfandbriefe mafigeblich sein wird, die
insgesamt oder teilweise dffentlich zum Verkauf'in der Bundesrepublik Deutschland angeboten oder an nicht qualifizierte Anleger in der
Bundesrepublik Deutschland verkauft werden. Falls bei einem solchen dffentlichen Verkaufsangebot oder Verkauf an nicht qualifizierte
Anleger die englische Sprache als mafigeblich bestimmt wird, wird eine deutschsprachige Ubersetzung der Bedingungen bei der
Hauptgeschidftsstelle der Emittentin erhdiltlich sein.

Use only in the case of Notes/Pfandbriefe not publicly offered and/or not intended to be listed on any regulated market within the
European Economic Area.

Nur im Fall von Schuldverschreibungen/Pfandbriefen zu nutzen, die nicht offentlich angeboten und nicht an einem regulierten Markt
innerhalb des Europdischen Wirtschaftsraums zum Handel zugelassen werden sollen.
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Part II.: OTHER INFORMATION
Teil I.: ZUSATZLICHE INFORMATIONEN

Essential information
Grundlegende Angaben

Interests of natural and legal persons involved in the issue/offer
Interessen von Seiten natiirlicher und juristischer Personen,
die an der Emission/dem Angebot beteiligt sind

O

O

So far as the Issuer

is aware, no person involved in the offer of the Notes has an

interest material to the offer, except that certain Dealers and their
affiliates may be customers of, and borrowers from the Issuer and

its affiliates. In addition, certain Dealers and their affiliates have
engaged, and may in the future engage, in investment banking and/or
commercial banking transactions with, and may perform services for
the Issuer and its affiliates in the ordinary course of business.

Nach Kenntnis der Emittentin bestehen bei den an der Emission
beteiligten Personen keine Interessen, die fiir das Angebot
bedeutsam sind, aufler, dass bestimmte Platzeure und mit ihnen
verbundene Unternehmen Kunden von und Kreditnehmer der
Emittentin und mit ihr verbundener Unternehmen sein kénnen.
Auferdem sind bestimmte Platzeure an Investment Banking-
Transaktionen und/oder Commercial Banking-Transaktionen mit
der Emittentin beteiligt, oder konnten sich in Zukunft daran beteiligen,
und kénnten im gewohnlichen Geschdftsverkehr Dienstleistungen

fiir die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen erbringen.

Other interests (specify)
Andere Interessen (angeben)

Reasons for the offer and use of proceeds? [Not applicable] [specify details]
Griinde fiir das Angebot und Verwendung der Ertrige [Nicht anwendbar] [Einzelheiten einfiigen]

B.

Estimated net proceeds®* [ ]
Geschdtzter Nettoerlds

Estimated total expenses of the issue [ 1]

Geschdtzte Gesamtkosten der Emission

Information concerning the securities to be offered /admitted to trading
Informationen iiber die anzubietenden bzw. zum Handel zuzulassenden Wertpapiere

Securities Identification Numbers
Wertpapierkennnummern

ISIN [ 1
ISIN
Common Code [ 1

Common Code

German Securities Code [ 1
Wertpapierkennnummer (WKN)

Any other securities number [ 1]
Sonstige Wertpapiernummer

23

24

If reasons for the offer are different from general financing purposes of the Issuer include those reasons here.

Sofern die Griinde fiir das Angebot nicht in allgemeinen Finanzierungszwecken der Emittentin bestehen, sind die Griinde hier anzugeben.
If proceeds are intended for more than one principal use, they will need to be split up and presented in order of priority.
Sofern die Ertrége fiir verschiedene wichtige Verwendungszwecke bestimmt sind, sind diese aufzuschliisseln und nach der Prioritdit der
Verwendungszwecke darzustellen.



149

Yield to final maturity® [Not applicable] [ ]
Rendite bei Endfiilligkeit [Nicht anwendbar] [ ]
Historic Interest Rates and further performance as well as volatility?¢ [Not applicable]
Zinssitze der Vergangenheit und kiinftige Entwicklungen sowie ihre Volatilitit [Nicht anwendbar]
Details of historic [EURIBOR][Swap] rates

and the further performance as well as their volatility can be obtained from [insert relevant Screen Page]

Einzelheiten der Entwicklung der [EURIBOR][Swap-]
Sdtze in der Vergangenheit und Informationen iiber kiinftige Entwicklungen sowie ihre Volatilitit kénnen abgerufen
werden unter [relevante Bildschirmseite einfiigen]

Description of any market disruption or settlement disruption events [Not applicable][see
that effect the [EURIBOR][Swap] rates § 3 of the Terms and Conditions]
Beschreibung etwaiger Ereignisse, die eine Storung des Marktes oder [Nicht anwendbar]
der Abrechnung bewirken und die [EURIBOR][Swap-] [siehe § 3 der
Sdtze beeinflussen Anleihebedingungen]

Representation of debt security holders including an identification

of the organisation representing the investors and provisions applying

to such representation. Indication of the website where the public may have

free access to the contracts relating to these forms of representation?’ [Not applicable] [Specify details]
Vertretung der Schuldtitelinhaber unter Angabe der die

Anleger vertretenden Organisation und der fiir diese Vertretung

geltenden Bestimmungen. Angabe der Website, auf der die

Offentlichkeit die Vertrige, die diese Reprisentationsformen regeln, kostenlos einsehen

kann [Nicht anwendbar] [Einzelheiten einfiigen]

C. Terms and conditions of the offer”®
Bedingungen und Konditionen des Angebots

C.1 Conditions, offer statistics, expected timetable and actions required to apply for the offer [Not applicable]
Angebotsstatistiken, erwarteter Zeitplan und erforderliche Mafinahmen fiir die Antragstellung

[Nicht anwendbar|
Conditions to which the offer is subject [Specify details]
Bedingungen, denen das Angebot unterliegt [Einzelheiten einfiigen]
Total amount of the offer and description of the arrangements and time for announcing
to the public the amount of the offer [Specify details]
Gesamtsumme des Angebots und Beschreibung der Vereinbarungen und des
Zeitpunkts fiir die Ankiindigung des endgiiltigen Angebotsbetrags an das Publikum [Einzelheiten einfiigen]
Time period, including any possible amendments, during which the offer will be open [Specify details]
Frist - einschlieflich etwaiger Anderungen - wihrend der das Angebot vorliegt [Einzelheiten einfiigen]
Description of the application process [Specify details]
Beschreibung des Prozesses fiir die Umsetzung des Angebots [Einzelheiten einfiigen]
A description of the possibility to reduce subscriptions and the manner for refunding
excess amount paid by applicants [Specify details]

% Only applicable for Fixed Rate Notes/Pfandbriefe and Zero Coupon Notes/Pfandbriefe.

Nur bei festverzinslichen und Nullkupon-Schuldverschreibungen/Pfandbriefen anwendbar.

Only applicable for Floating Rate Notes/Pfandbriefe. Not required for Notes/Pfandbriefe with a Specified Denomination of at least

EUR 100,000.

Nur bei variabel verzinslichen Schuldverschreibungen/Pfandbriefen anwendbar. Nicht anwendbar auf

Schuldverschreibungen/Pfandbriefe mit einer festgelegten Stiickelung von mindestens EUR 100.000

Specify further details in the case a Holders' Representative will be appointed in § 11 of the Conditions.

Weitere Einzelheiten fiir den Fall einfiigen, dass § 11 der Bedingungen einen Gemeinsamen Vertreter bestellt.

2 Complete with respect to a public offer of Notes/Pfandbriefe with a Specified Denomination of less than EUR 100,000.
Bei dffentlichem Angebot von Schuldverschreibungen/Pfandbriefen mit einer festgelegten Stiickelung von weniger als
EUR 100.000auszufiillen.

26

27
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Beschreibung der Moglichkeit zur Reduzierung der Zeichnungen und der Art und Weise
der Erstattung des zuviel gezahlten Betrags an die Zeichner [Einzelheiten einfiigen]

Details of the minimum and/or maximum amount of application (whether in number of

notes or aggregate amount to invest) [Specify details]
Einzelheiten zum Mindest- und/oder Hochstbetrag der Zeichnung (entweder in Form

der Anzahl der Schuldverschreibungen oder des aggregierten zu investierenden Betrags) [Einzelheiten einfiigen]

Method and time limits for paying up the securities and for delivery of the securities [Specify details]

Methode und Fristen fiir die Bedienung der Wertpapiere und ihre Lieferung [Einzelheiten einfiigen]

Manner and date in which results of the offer are to be made public [Specify details]

Art und Weise und Termin, auf die bzw. an dem die Ergebnisse des Angebots offen zu

legen sind [Einzelheiten einfiigen]

The procedure for the exercise of any right of pre-emption, the negotiability of subscription

rights and the treatment of subscription rights not exercised [Specify details]

Verfahren fiir die Ausiibung eines etwaigen Vorzugsrechts, die Marktfihigkeit der

Zeichnungsrechte und die Behandlung der nicht ausgeiibten Zeichnungsrechte [Einzelheiten einfiigen]
C.2 Plan of distribution and allotment, Pricing? [Not applicable]

Plan fiir die Aufteilung der Wertpapiere und deren Zuteilung, Kursfeststellung [Nicht anwendbar]

If the Offer is being made simultaneously in the markets of two or more countries and if a

tranche has been or is being reserved for certain of these, indicate such tranche [Specify details]
Erfolgt das Angebot gleichzeitig auf den Mdrkten zweier oder mehrerer Linder und

wurde/ wird eine bestimmte Tranche einigen dieser Mdrkte vorbehalten, Angabe

dieser Tranche [Einzelheiten einfiigen]

Process for notification to applicants of the amount allotted and indication whether dealing

may begin before notification is made [Specify details]
Verfahren zur Meldung des den Zeichnern zugeteilten Betrags und Angabe, ob eine
Aufnahme des Handels vor dem Meldeverfahren moglich ist [Einzelheiten einfiigen]
Amount of expenses and taxes charged to the subscriber / purchaser [Specify details]
Kosten/Steuern, die dem Zeichner/Kdufer in Rechnung gestellt
werden [Einzelheiten einfiigen]
C.3 Placing and underwriting’ [Not applicable]
Platzierung und Emission [Nicht anwendbar]

Name and address of the co-ordinator(s) of the global offer and of single parts of the offer and, to the extent
known to the Issuer or the offeror, or the placers in the various countries where the offer takes

place. [Specify details]
Name und Anschrift des Koordinators/der Koordinatoren des globalen Angebots oder einzelner Teile des
Angebots und - sofern der Emittentin oder dem Anbieter bekannt - Angaben zu den Platzeuren in den einzelnen
Léindern des Angebots [Einzelheiten einfiigen]|

Method of distribution
Vertriebsmethode

O

O

Non-syndicated
Nicht syndiziert

Syndicated

29

30

Complete with respect to a public offer of Notes/Pfandbriefe with a Specified Denomination of less than EUR 100,000

Bei offentlichem Angebot von Schuldverschreibungen/Pfandbriefen mit einer festgelegten Stiickelung von weniger als EUR 100.000
auszufiillen.

Complete with respect to a public offer of Notes/Pfandbriefe with a Specified Denomination of less than EUR 100,000.

Bei offentlichem Angebot von Schuldverschreibungen/Pfandbriefen mit einer festgelegten Stiickelung von weniger als EUR 100.000
auszufiillen.
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Syndiziert
Date of Subscription Agreement’! [Not applicable] [ ]
Datum des Subscription Agreements [Nicht anwendbar] [ ]
Material features of the Subscription Agreement’? [Not applicable] [ ]
Wesentliche Merkmale des Subscription Agreements [Nicht anwendbar] [ ]
Dealer/Management details including form of commitment™ [Not applicable]
Einzelheiten beziiglich des Platzeurs/Bankenkonsortiums einschlieplich der Art der Ubernahme
[Nicht anwendbar]
Dealer/Management Group (specify name(s) and address(es)) [ ]
Platzeur/Bankenkonsortium (Name(n) und Adresse(n) angeben)
O Firm commitment [ ]
Feste Zusage
O No firm commitment / best efforts arrangements [ ]
Keine feste Zusage / zu den bestméglichen Bedingungen
Commissions
Provisionen
Management/Underwriting Commission (specify) [ ]
Management- und Ubernahmeprovision (angeben)
Selling Concession (specify) [ ]
Verkaufsprovision (angeben)
Prohibition of Sales to EEA Retail Investors* [Applicable] [Not Applicable]
Verbot des Verkaufs an EWR Privatanleger [Anwendbar]| [Nicht anwendbar]
Prohibition of Sales to UK Retail Investors® [Applicable][Not Applicable]
Verbot des Verkaufs an UK Privatanleger [Anwendbar[[Nicht anwendbar]
Stabilising Dealer/Manager [None] [insert details]
Kursstabilisierender Dealer/Manager [Keiner] [Einzelheiten einfiigen]
D. Admission(s) to Trading and Listing(s) [Yes][No]
Borsenzulassung(en) und —notierung(en) [Ja][Nein]
O Luxembourg Stock Exchange: Admission: Regulated Market / Listing: Official List

O

Luxemburger Wertpapierborse: Bérsenzulassung: Regulierter Markt / Notierung: Olfficial List

Professional segment of the Regulated Market of the Luxembourg Stock Exchange
Professionelles Segment des Regulierten Marktes der Luxemburger Wertpapierborse

Munich Stock Exchange, Regulated Market
Miinchener Wertpapierbérse, Regulierter Markt

31

32

33

34

35

Required only for Notes/Pfandbriefe issued on a syndicated basis in the case of Notes/Pfandbriefe with a Specified Denomination of less
than EUR 100,000.

Nur erforderlich bei Schuldverschreibungen/Pfandbriefen mit einer festgelegten Stiickelung von weniger als EUR 100.000, wenn es sich
um Schuldverschreibungen/Pfandbriefe handelt, die auf syndizierter Basis begeben werden.

Required only for Notes/Pfandbriefe issued on a syndicated basis in the case of Notes/Pfandbriefe with a Specified Denomination of less
than EUR 100,000.

Nur erforderlich bei Schuldverschreibungen/Pfandbriefen mit einer festgelegten Stiickelung von weniger als EUR 100.000, wenn es sich
um Schuldverschreibungen/Pfandbriefe handelt, die auf syndizierter Basis begeben werden.

Not required for Notes/Pfandbriefe with a Specified Denomination of at least EUR 100,000.

Nicht erforderlich bei Schuldverschreibungen/Pfandbriefen mit einer festgelegten Stiickelung von mindestens EUR 100.000.

Specify "Applicable" if the Notes/Pfandbriefe may constitute "packaged" products pursuant to the PRIIPs Regulation and no key
information document will be prepared.

"Anwendbar" wdihlen, wenn die Schuldverschreibungen/Pfandbriefe als "verpackte Produkte" nach der PRIIPs Verordnung einzuordnen
sein konnten und kein Basisinformationsblatt erstellt wird.

Specify "Applicable" if the Notes may constitute "packaged" products pursuant to the UK PRIIPs Regulation and no key information
document will be prepared.

"Anwendbar" wdihlen, wenn die Schuldverschreibungen/Pfandbriefe als "verpackte Produkte"” nach der UK PRIIPs Verordnung
einzuordnen sein konnten und kein Basisinformationsblatt erstellt wird.



O Other (insert details)
Sonstige (Einzelheiten einfiigen)

Expected date of admission®®
Erwarteter Termin der Zulassung

Estimate of the total expenses related to admission to trading®’
Geschiitzte Gesamtkosten fiir die Zulassung zum Handel

Regulated Markets or equivalent markets on which, to the knowledge

of the Issuer, notes of the same class of the notes to be offered or
admitted to trading are already admitted to trading.*®

Angabe geregelter oder gleichwertiger Mdrkte, auf denen nach Kenntnis
der Emittentin Schuldverschreibungen der gleichen Wertpapierkategorie,
die zum Handel angeboten oder zugelassen werden sollen,
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[Not applicable]

[Nicht anwendbar]

bereits zum Handel zugelassen sind

O Luxembourg (Regulated Market)

O Professional segment of the Regulated Market of the Luxembourg Stock Exchange
Professionelles Segment des Regulierten Marktes der Luxemburger Wertpapierbirse

O Munich (Regulated Market)

O Other (insert details)
Sonstige (Einzelheiten einfiigen)

Name and address of the entities which have a firm commitment to act
as intermediaries in secondary trading, providing liquidity through bid and

offer rates and description of the main terms of their commitmen

t39

Name und Anschrift der Institute, die aufgrund einer festen Zusage
als Intermedidire im Sekunddrhandel titig sind und Liquiditdit mittels
Geld- und Briefkursen erwirtschaften, und Beschreibung der Hauptbedingungen

der Zusagevereinbarung

[Not applicable] [specify details]
[Nicht anwendbar] [Einzelheiten einfiigen]

Non-exempt Offer

Prospekipflichtiges Angebot

3 To be completed only, if known.

Nur auszufiillen, sofern bekannt.

[Not Applicable]

[An offer of the Notes may be made by [the Dealers]
[and/or] each further financial intermediaries
subsequently reselling or finally placing Notes] other
than pursuant to Article 1(4) of the Prospectus
Regulation in [Luxembourg] [and] [Germany] (the
"Offer State[s]").

[Nicht anwendbar]

[Nicht anwendbar] [Die Schuldverschreibungen
konnen [von den Platzeuren] [und/oder] [von] weiteren

Finanzintermedidren, die nachfolgend die
Schuldverschreibungen weiterverkaufen oder
endgiiltig platzieren] auBBerhalb des

37 Not required for Notes/Pfandbriefe with a Specified Denomination of less than EUR 100,000.
Nicht erforderlich bei Schuldverschreibungen/Pfandbriefen mit einer festgelegten Stiickelung von weniger als EUR 100.000.

38

Only to be completed in the case of an increase. In the case of a fungible issue, need to indicate that the original notes are

already admitted to trading. Not required for Notes with a Specified Denomination of at least EUR 100,000.
Nur auszufiillen im Falle einer Aufstockung. Im Falle einer Aufstockung, die mit einer vorangegangenen Emission fungibel ist, ist die
Angabe erforderlich, dass die urspriinglichen Schuldverschreibungen bereits zum Handel zugelassen sind. Nicht erforderlich bei
Schuldverschreibungen mit einer festgelegten Stiickelung von mindestens EUR 100.000.

3 Not required for Notes/Pfandbriefe with a Specified Denomination of at least EUR 100,000.
Nicht erforderlich bei Schuldverschreibungen/Pfandbriefen mit einer festgelegten Stiickelung von mindestens EUR 100.000.



E. Additional Information
Zusitzliche Informationen
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Anwendungsbereichs  des  Artikel 1(4) der
Prospektverordnung in [Luxemburg] [und]
[Deutschland] [die ("Angebotslinder")] offentlich
angeboten werden.]

Intended to be held in a manner which would allow Eurosystem eligibility: [Yes / No / Not applicable]

Soll in EZB-fihiger Weise gehalten werden

[Ja / Nein / Nicht anwendbar]|

[Note that the designation "yes" in the case of an NGN
means that the Notes are intended upon issue to be
deposited with one of the ICSDs as common
safekeeper and does not necessarily mean that the
Notes will be recognised as eligible collateral for
Eurosystem monetary policy and intra-day credit
operations by the Eurosystem either upon issue or at
any or all times during their life. Such recognition will
depend upon satisfaction of the Eurosystem eligibility
criteria.]

[Whilst the designation is specified as "no" at the date
of these Final Terms, should the Eurosystem eligibility
criteria be amended in the future such that the Notes
are capable of meeting them the Notes in the case of an
NGN may then be deposited with one of the ICSDs as
common safekeeper. Note that this does not necessarily
mean that the Notes will then be recognised as eligible
collateral for Eurosystem monetary policy and intra
day credit operations by the Eurosystem at any time
during their life. Such recognition will depend upon the
ECB being satisfied that Eurosystem eligibility criteria
have been met.]

[Es wird darauf hingewiesen, dass "ja" im Fall einer
NGN  hier  lediglich  bedeutet, dass  die
Schuldverschreibungen nach ihrer Begebung bei
einem der ICSDs als gemeinsamen Verwahrer
verwahrt werden, es bedeutet nicht notwendigerweise,
dass die Schuldverschreibungen bei ihrer Begebung,
zu irgendeinem Zeitpunkt wihrend ihrer Laufzeit oder
wdhrend ihrer gesamten Laufzeit als zuldssige
Sicherheiten fiir die Zwecke der Geldpolitik oder fiir
Innertageskredite des Eurosystems anerkannt werden.
Eine solche Anerkennung ist abhdngig davon, ob die
Zulassungskriterien des Eurosystems erfiillt sind.]
[Auch wenn die Bezeichnung mit Datum dieser
Endgiiltigen Bedingungen "nein" lautet, sollten die
Zulassungskriterien des Eurosystems sich zukiinftig
dergestalt dndern, dass die Schuldverschreibungen
diese erfiillen kénnen, kénnten die
Schuldverschreibungen im Fall einer NGN dann bei
einem der ICSDs als gemeinsamen Verwahrer
verwahrt werden. Es wird darauf hingewiesen, dass
dies jedoch nicht notwendigerweise bedeutet, dass die
Schuldverschreibungen — dann  zu  irgendeinem
Zeitpunkt wdhrend ihrer Laufzeit als zuldssige
Sicherheiten fiir die Zwecke der Geldpolitik oder fiir
Innertageskredite des Eurosystems anerkannt werden.
Eine solche Anerkennung ist abhdngig davon, ob die
Zulassungskriterien des Eurosystems erfiillt sind.|
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Rating of the [Notes] [Pfandbriefe]* [Not applicable] [ ]
Rating der [Schuldverschreibungen] [Pfandbriefe] [Nicht anwendbar] [ ]

[Specify whether the relevant rating agency is established in the European Community and is registered or has applied
for registration pursuant to Regulation (EC) No 1060/2009 of the European Parliament and of the Council of September
16, 2009 on credit rating agencies, amended (the "CRA Regulation"). The European Securities and Markets Authority
publishes on its website (www.esma.europa.eu) a list of credit rating agencies registered in accordance with the CRA
Regulation. That list is updated within five working days following the adoption of a decision under Article 16, 17 or
20 CRA Regulation. The European Commission shall publish that updated list in the Official Journal of the European
Union within 30 days following such update.]

[Einzelheiten einfiigen, ob die jeweilige Ratingagentur ihren Sitz in der Europdischen Gemeinschaft hat und gemdf;
Verordnung (EU) Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 iiber
Ratingagenturen, in der jeweils geltenden Fassung (die "Ratingagentur-Verordnung") registriert ist oder die
Registrierung beantragt hat. Die Europdische Wertpapier- und MarktaufSichtsbehorde verdffentlicht auf ihrer
Webseite (www.esma.europa.eu) ein Verzeichnis der nach der Ratingagentur-Verordnung registrierten
Ratingagenturen. Dieses Verzeichnis wird innerhalb von fiinf Werktagen nach Annahme eines Beschlusses gemdf
Artikel 16, 17 oder 20 der Ratingagentur-Verordnung aktualisiert. Die Europdische Kommission verdffentlicht das
aktualisierte Verzeichnis im Amtsblatt der Europdischen Union innerhalb von 30 Tagen nach der Aktualisierung.]

F. Information to be provided regarding the consent by the Issuer or person responsible for drawing up the
Prospectus
Zur Verfiigung zu stellende Informationen iiber die Zustimmung des Emittenten oder der fiir die Erstellung des
Prospekts zustindigen Person

Offer period during which subsequent resale or final placement of the Notes

by Dealers and/or further financial intermediaries can be made [Not applicable] [Specify details]
Angebotsfrist, wihrend derer die spdtere Weiterverduferung

oder endgiiltige Platzierung von Wertpapieren durch die Platzeure oder

weitere Finanzintermedidre erfolgen kann [Nicht anwendbar] [Einzelheiten einfiigen]
Third party information [Not applicable]
Informationen von Seiten Dritter [Nicht anwendbar]

[With respect to any information included herein and specified to be sourced from a third party (i) the Issuer confirms
that any such information has been accurately reproduced and as far as the Issuer is aware and is able to ascertain from
information available to it from such third party, no facts have been omitted which would render the reproduced
information inaccurate or misleading and (ii) the Issuer has not independently verified any such information and accepts
no responsibility for the accuracy thereof.

Hinsichtlich der hierin enthaltenen und als solche gekennzeichneten Informationen von Seiten Dritter gilt Folgendes:
(i) die Emittentin bestdtigt, dass diese Informationen zutreffend wiedergegeben worden sind und — soweit es der
Emittentin bekannt ist und sie aus den von diesen Dritten zur Verfiigung gestellten Informationen ableiten konnte —
keine Fakten unterschlagen wurden, die die reproduzierten Informationen unzutreffend oder irrefiihrend gestalten
wiirden, (ii) die Emittentin hat diese Informationen nicht selbstindig iiberpriift und tibernimmt keine Verantwortung
fiir ihre Richtigkeit.]

NATIXIS Pfandbriefbank AG

[Name & title of signatories]
[Name und Titel der Unterzeichnenden]

40" Do not complete, if the Notes/Pfandbriefe are not rated on an individual basis. In the case a brief explanation of the meaning of the

ratings has previously been published by the rating agency include this brief explanation of the meaning of the ratings.
Nicht auszufiillen, wenn kein Einzelrating fiir die Schuldverschreibungen/Pfandbriefe vorliegt. Wenn die Ratingagentur unlingst eine
kurze Erlduterung der Bedeutung des Ratings erstellt hat, ist diese kurze Erlduterung der Bedeutung des Ratings aufzunehmen.
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[Annex: Issue-specific Summary and translation(s) thereof
Emissionsbezogene Zusammenfassung und Ubersetzung(en) davon]*'

4 Not applicable in the case of an issue of Notes/Pfandbriefe with a minimum denomination of at least EUR 100,000.

Nicht anwendbar im Fall einer Emission von Schuldverschreibungen/Pfandbriefen mit einer Mindeststiickelung in Hohe von mindestens
EUR 100.000.



156

DESCRIPTION OF RULES REGARDING RESOLUTIONS OF HOLDERS

The Terms and Conditions pertaining to a certain issue of Notes provide that the Holders may agree to amendments or
decide on other matters relating to the Notes by way of resolution to be passed in a meeting (Gldubigerversammlung)
or by taking votes without a meeting according to the German Act on Debt Securities (Schuldverschreibungsgesetz —
"SchVG"). Any such resolution duly adopted by resolution of the Holders shall be binding on each Holder of the
respective issue of Notes, irrespective of whether such Holder took part in the vote and whether such Holder voted in
favor of or against such resolution.

In addition to the provisions included in the Terms and Conditions of a particular issue of Notes, the rules regarding
resolutions of Holders are substantially set out in a Schedule to the Agency Agreement (as defined in "Documents
incorporated by Reference" below) in the German language together with an English translation. If the Notes are for
their life represented by Global Notes, the Terms and Conditions of such Notes fully refer to the rules pertaining to
resolutions of Holders in the form of such Schedule to the Agency Agreement. Under the German Act on Debt
Securities (Schuldverschreibungsgesetz —"SchVG"), these rules are largely mandatory, although they permit in limited
circumstances supplementary provisions set out in or incorporated into the Terms and Conditions.

Resolutions of the Holders with respect to the Notes can be passed in a meeting (Gldubigerversammlung) in accordance
with § 5 et seqq. SchVG or by way of a vote without a meeting pursuant to § 18 and § 9 et seqq. SchVG (4bstimmung
ohne Versammlung).

The following is a brief summary of some of the statutory rules regarding the convening and conduct of meetings of
Holders and the taking of votes without meetings, the passing and publication of resolutions as well as their
implementation and challenge before German courts.

Rules regarding Holders' Meetings

Meetings of Holders may be convened by the Issuer or the Holders' Representative, if any. Meetings of Holders must
be convened if one or more Holders holding five per cent. or more of the outstanding Notes so require for specified
reasons permitted by statute.

Meetings may be convened not less than 14 days prior to the date of the meeting. The Terms and Conditions may
provide that attendance and exercise of voting rights at the meeting is subject to prior registration of Holders. The
convening notice may indicate what proof will be required for attendance and voting at the meeting. The place of the
meeting in respect of a German issuer is the place of the issuer's registered office, provided, however, that where the
relevant Notes are listed on a stock exchange within the European Union or the European Economic Area, the meeting
may be held at the place of such stock exchange.

The convening notice shall be made publicly available together with the agenda of the meeting setting out the proposals
for resolution.

Each Holder may be represented by proxy. A quorum exists if Holders' representing by value not less than 50 per cent.
of the outstanding Notes. If the quorum is not reached, a second meeting may be called at which no quorum will be
required, provided that where a resolution may only be adopted by a qualified majority, a quorum requires the presence
of at least 25 per cent. of the aggregate principal amount of outstanding Notes.

All resolutions adopted must be properly published. In the case of Notes represented by one or more Global Notes,
resolutions which amend or supplement the Terms and Conditions have to be implemented by supplementing or
amending the relevant Global Note(s).

In insolvency proceedings instituted in Germany against an Issuer, a Holders' Representative, if appointed, is obliged
and exclusively entitled to assert the Holders' rights under the Notes. Any resolutions passed by the Holders are subject
to the provisions of the Insolvency Code (Insolvenzordnung).

If a resolution constitutes a breach of the statute or the Terms and Conditions, Holders may bring an action to set aside
such resolution. Such action must be filed with the competent court within one month following the publication of the
resolution.

Specific Rules regarding Votes without Meeting

In the case of resolutions to be passed by Holders without a meeting, the rules applicable to Holders' Meetings apply
mutatis mutandis to any taking of votes by Holders without a meeting, subject to certain special provisions. The
following summarises such special rules.

The voting shall be conducted by the person presiding over the taking of votes. Such person shall be (i) a notary public
appointed by the Issuer, (ii) where a common representative of the Holders (the "Holders' Representative'") has been
appointed, the Holders' Representative if the vote was solicited by the Holders' Representative, or (iii) a person
appointed by the competent court.
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The notice soliciting the Holders' votes shall set out the period within which votes may be cast. During such voting
period, the Holders may cast their votes to the person presiding over the taking of votes. Such notice shall also set out
in detail the conditions to be met for the votes to be valid.

The person presiding over the taking of votes shall ascertain each Holder's entitlement to cast a vote based on evidence
provided by such Holder and shall prepare a list of the Holders entitled to vote. If it is established that no quorum exists,
the person presiding over the taking of votes may convene a meeting of the Holders. Within one year following the
end of the voting period, each Holder participating in the vote may request a copy of the minutes of such vote and any
annexes thereto from the Issuer.

Each Holder participating in the vote may object in writing to the result of the vote within two weeks following the
publication of the resolutions passed. The objection shall be decided upon by the person presiding over the taking of
votes. If he remedies the objection, the person presiding over the taking of votes shall promptly publish the result. If
the person presiding over the taking of votes does not remedy the objection, he shall promptly inform the objecting
Holder in writing.

The Issuer shall bear the costs of the vote and, if the court has convened a meeting, also the costs of such proceedings.
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DESCRIPTION OF NATIXIS PFANDBRIEFBANK AG

STATUTORY AUDITORS

For the financial years ending on December 31, 2023, and December 31, 2022, PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ("PwC"), Friedrich-Ebert-Anlage 35-37, 60327 Frankfurt am Main, Germany has
been appointed as the Issuer's independent auditors.

PwC audited the non-consolidated financial statements of the Issuer for the financial year ended December 31, 2022
and for the financial year ended December 31, 2023 in accordance with German Generally Accepted Accounting
Principles and, in each case, issued an unqualified auditor's report (uneingeschrinkter Bestditigungsvermerk) on such
financial statements.

PwC is a member of the Chamber of Public Accountants (Wirtschafispriiferkammer), Rauchstralie 26, 10787 Berlin,
Germany.

GENERAL INFORMATION ABOUT THE ISSUER

NATIXIS Pfandbriefbank AG

NATIXIS Pfandbriefbank

Legal name:
Commercial name:
Domicile: Frankfurt am Main, Federal Republic of Germany

Legal form: Stock corporation (4ktiengesellschaft)

Legislation of operation:
Country of incorporation:

Legal Entity Identifier:

Registered and principal office:

Address:

Federal Republic of Germany
Federal Republic of Germany
529900J6VNDBVTKV7I86

NATIXIS Pfandbriefbank AG

Senckenberganlage 21
60325 Frankfurt am Main

Telephone number: +49 69 97 153-0

Website: https://pfandbriefbank.cib.natixis.com (whereby the information contained on

such website shall not form part of the Prospectus)

The Issuer is registered in the commercial register at the local court (Amtsgericht) of Frankfurt am Main under number
HRB 94514. The Issuer is a credit institution which was established on November 8, 2011 in Frankfurt am Main,
Germany as a stock corporation (4ktiengesellschaft) governed by German law. It is incorporated for an unlimited period
of time.

Pursuant to section 2(1) of its Articles of Association, the object of the Issuer is the operation of banking business in
the form of deposit business, Pfandbrief business, credit business, principal broking services, guarantee business and
underwriting business, the provision of financial services in the form of proprietary trading, the operation of proprietary
business as well as the provision of permit-free administrative services for all services of the Natixis Group. The
Pfandbrief business is limited to the issuance of Mortgage Pfandbriefe.

BUSINESS OVERVIEW

Principal activities and principal markets

The focus of the business activities of the Issuer lies in the issuance of secured mortgage loans and in the refinancing
of such loans through secured and unsecured bonds, in particular Mortgage Pfandbriefe. The anticipated new real estate
loan business is supposed to be generated essentially in Germany, France, Italy, Spain, the United Kingdom and other
European countries. The Issuer finances commercial office property, residential property of commercial customers,
retail business property, hotels, mixed used property, logistics buildings and portfolios of various buildings of such
types in these countries. Mortgage loans will be issued by NATIXIS Pfandbriefbank AG only to commercial borrowers,
not to private borrowers.

NATIXIS Pfandbriefbank AG conducts the following types of banking business:


http://www.cmdportal.com/pages/DataWiki/lei.aspx?companyid=F859A8A08FDD478B
https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/
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e loan business,

e Mortgage Pfandbrief business,
e deposit business,

e  guarantee business,

e financial commission business,

e underwriting business.

Description of the expected financing of the activities

The refinancing of the Issuer is effected by the issuance of Pfandbriefe and by uncovered refinancing funds of Natixis.
In accordance with the Issuer's business plan, loans which are not eligible as cover are exclusively refinanced by
Natixis. This dual refinancing structure of loans enables the Issuer to cover the part its credit commitments which is
not eligible as cover relatively independent of developments in the money and capital markets within Natixis Group.

MATERIAL CONTRACTS

The Issuer as the controlled company has entered into a control agreement with Natixis as the controlling company.
Further, the Issuer has entered into a profit transfer agreement with Natixis as controlling company acting through its
branch NATIXIS Zweigniederlassung Deutschland.

In addition, the Issuer may have recourse to a letter of comfort of EUR 2 billion issued to it by Natixis, which
guarantees, if necessary, the immediate and unconditional provision of liquidity necessary to meet all obligations to
third parties.

Due to the Issuer's business model, Natixis secures 100 per cent. of each real estate loan granted by the Issuer by means
of a guarantee with matching maturities. The guarantee is available to the Issuer at the latest at the time when the
respective loan commitment is made. The respective guarantees comply in particular with the requirements common
to guarantees according to Art. 213 et seqq. CRR. In addition, the redemption claims of Natixis under its deposits are
pledged to the Issuer to secure its guarantee claims against Natixis. The Issuer thus has financial collateral which is
generally eligible in accordance with the provisions as regards eligibility of collateral pursuant to Art. 197 CRR. Such
collateral corresponds in amount to the deposits available to Natixis, less the respective partial amounts of the real
estate loans refinanced by covered bonds.

CAPITAL AND MAJOR SHAREHOLDER

The subscribed capital of NATIXIS Pfandbriefbank AG amounts to EUR 55 million and is divided into 55 million
shares (Stiickaktien) of EUR 1.00 each, which are fully paid up. 100 per cent. of the Issuer's shares are held by NATIXIS
Zweigniederlassung Deutschland which is the sole shareholder of the Issuer. Further NATIXIS Zweigniederlassung
Deutschland increased NATIXIS Pfandbriefbank AG's capital with effect on December 15, 2016 by an additional
payment of EUR 65 million in NATIXIS Pfandbriefbank AG's capital reserve (Zuzahlung in die Kapitalriicklage).

ORGANISATIONAL STRUCTURE
The Issuer is fully integrated into the Natixis Group consisting of Natixis SA ("Natixis") and its subsidiaries.

Natixis shares were listed on the Paris Stock Exchange and delisted in July 2021. As of February 28, 2024, BPCE
Société Anonyme, Paris, France ("BPCE") is holding directly, 3,682,243,714 shares and voting rights of Natixis,
representing 99.95% of the share capital and 99.95% of voting rights of Natixis.

Both, Natixis and BPCE are deposit taking banks under French law. In addition, BPCE is the central body within the
meaning of Article L.511-30 of the French Code monétaire et financier of the French cooperative banks (Banques
Populaires) and savings banks (Caisses d Epargne) which are both shareholders of BPCE (BPCE and its affiliated
institutions - the "Groupe BPCE").

History of Natixis and links with BPCE

Natixis was formed in 2006 through the combination of Natexis Banques Populaires and various subsidiaries of the
Groupe Caisse d’Epargne, notably IXIS Corporate & Investment Bank (Ixis CIB) and IXIS Asset Management (Ixis
AM):

* Natexis Banques Populaires itself was created from the July 1999 contribution of the operating activities of the
Caisse Centrale des Banques Populaires, founded in 1921, to Natexis S.A., a holding company that was formed
from Crédit National, founded in 1919 and which had gradually acquired a 100 per cent. stake in Banque Francaise
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du Commerce Extérieur, founded in 1946. At December 31, 2000, Groupe Banque Populaire held 79.23 per cent.
of Natexis Banques Populaires following a capital increase largely taken up by retail investors;

» IXIS CIB and IXIS AM were originally part of CDC IXIS, itself part of the Caisse des Dépots. The IXIS CIB and
Ixis AM businesses were then contributed to the Caisse Nationale des Caisses d’Epargne (CNCE) as part of the
transformation of the Groupe Caisse d’Epargne into a major full-service banking group at the end of 2004.

Natixis was formed by the completion of the following contributions:

* CNCE’s contribution to Natexis Banques Populaires of certain subsidiaries and shareholdings in corporate,
investment and service banking businesses as well as a share of the Cooperative Investment Certificates (CCI)
issued since 2004 by each Caisse d’Epargne et de Prévoyance; and

» the contribution to Natexis Banques Populaires by SNC Champion, a vehicle set up by the Banque Fédérale des
Banques Populaires (BFBP) and the Banques Populaires, of the rest of the Caisses d’Epargne CCls not contribud
by CNCE and which had previously been acquired by SNC Champion from CNCE. In addition, CNCE and SNC
Champion contributed stakes in Ixis CIB and Ixis AM that they had previously acquired from San Paolo IMI.

As a result of these contributions, CNCE and BFBP (directly and indirectly through SNC Champion) each had a 45.52
per cent. shareholding in Natexis Banques Populaires, whose name was changed to Natixis.

Alongside these contributions, each Banque Populaire issued CClIs representing 20 per cent. of their capital in favor of
Natexis Banques Populaires, which has since become Natixis.

Between November 18, 2006 and December 5, 2006, CNCE and BFBP (through SNC Champion) sold some of their
Natixis shares on the market via a Retail Public Offering in France for retail investors and a Global Offering for
institutional investors both in and outside France. Once this transaction was completed, CNCE and BFBP each held a
34.44 per cent. stake in Natixis.

On February 26, 2009, the BFBP Board of Directors and the CNCE Supervisory Board approved the terms and
conditions of the combination of their two central institutions, leading to the creation of the number two banking group
in France.

* The underlying principles of BPCE, the central institution of Groupe BPCE created by Law No. 2009-715 of
June 18, 2009, were approved on June 24, 2009 by the BFBP Board of Directors and the CNCE Supervisory Board.
The last step in the formation of Groupe BPCE was completed on July 31, 2009 with the votes at the General
Shareholders” Meetings of BFBP, CNCE and BPCE.

»  With the formation of Groupe BPCE, BPCE took the place of CNCE and BFBP, becoming the majority shareholder
of Natixis.

» Natixis has been affiliated with BPCE since July 31, 2009 (not inclusive), replacing the dual affiliation of Natixis
with CNCE and BFBP.

During the years 2009 to 2020, Natixis as part of the BPCE Groupe made several decisions which are key for its
business. In 2014, Natixis created a unique insurance division, paving the way for Groupe BPCE to become a fully-
fledged bancassurer. In 2017, Natixis created a new payments business line aimed at becoming a major player in the
payments sector in Europe. In 2019, Groupe BPCE and Natixis signed the Principles for Responsible Banking and
committed to strategically aligning their activities with the United Nations’ Sustainable Development Goals and the
Paris Agreement on climate change. Natixis became the first bank to actively manage the climate impact of its balance
sheet by implementing the Green Weighting Factor. In 2020, Natixis and La Banque Postale created a European leader
in fixed-income and insurance-related asset management: Ostrum Asset Management, which provides an asset
management offering and dedicated investment services. In the same year, Natixis announced its withdrawal from
shale oil and gas and accelerated its exit from the coal industry.

In February 2021, Groupe BPCE announced a simplification of its structure to be implemented by a simplified public
tender offer regarding Natixis’ shares to be followed by a delisting of the Natixis shares and a potential mandatory
squeeze-out. Following the end of the simplified tender offer in July 2021, BPCE announced that it holds 91.80%' of
the share capital and voting rights of Natixis. In accordance with a notice published by the Autorité des marchés
financiers (AMF) (notice no. 221C1758 of July 13, 2021), BPCE further announced its intention to proceed with the
squeeze-out of all Natixis shares which have not been tendered to the tender offer regarding a total of 251,846,401
Natixis shares representing 7.97% of the share capital and voting rights of Natixis.

! BPCE is also deemed to hold by assimilation (i) 2,461,581 treasury shares held by Natixis and (ii) 4,664,262 shares of Natixis under put
and call options provided by the liquidity agreements entered into between BPCE and the corporate officers and employees of the group
beneficiaries of Natixis shares granted for free, representing together c. 0.23% of the share capital and voting rights. These assimilated shares
are not included in the above percentage.
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In July 2021 Groupe BPCE presented its new strategic plan “BPCE 2024”. Natixis’ business lines are fully integrated
within this strategic plan. Over the past years, Natixis has developed four business lines: Asset & Wealth Management,
Corporate & Investment Banking. The new 2024 ambitions of Natixis’ Global Financial Services (Asset & Wealth
Management, Corporate & Investment Banking) and Retail (Insurance, Payments) businesses shall be underpinned by
three principles: DIVERSIFY, for the benefit of clients and development, COMMIT, to the energy transition and to
responsible finance and TRANSFORM, in order to invest and to deliver sustainable value. By building on these
principles, each of Natixis' business lines has defined clear ambitions for 2024 for Natixis, BPCE 2024 plan therefore
constitutes a growth and investment plan.

Groupe BPCE is 2™ banking group in France with 36 million customers and 100,000 employees (as at December 31,
2021).

Groupe BPCE develops a broad range of banking and insurance services for a wide variety of customers.

With Banque Populaire and Caisse d’Epargne, its two historic brands, and its expert subsidiaries specialized in their
respective businesses, the Groupe BPCE is active in all banking and insurance businesses including investment
solutions.

Groupe BPCE provides a guarantee and solidarity system covering all banks in France affiliated with it.

Financial Solidarity Mechanism

Including Natixis, all the institutions affiliated with the central institution of Groupe BPCE benefit from a guarantee
and solidarity mechanism the purpose of which, according to Articles L. 511-31 and L. 512-107-6 of the French
Monetary and Financial Code, is to guarantee the liquidity and capital adequacy of all affiliated institutions, and to
organize financial support within the Group.

This financial support is based on legislative provisions imposing a legal solidarity mechanism by which the central
institution is required to restore the liquidity or solvency of affiliates in difficulty, and/or all affiliates of the Group, by
providing, as necessary, the total capacity and regulatory capital of all contributing affiliates. As a result of this fully-
engaged legal solidarity mechanism, one or more affiliates cannot be placed in court-ordered liquidation nor be affected
by the resolution measures within the meaning of Directive 2014/59 EU, unless this is the case for all the affiliates.

Accordingly, should Natixis encounter financial difficulty, (i) BPCE would firstly mobilize its own funds in accordance
with its duty as a shareholder; (ii) should this prove not sufficient, BPCE would call on the mutual guarantee fund
created by BPCE which, at December 31, 2021 totaled €351.43 million in assets, contributed equally by the two Banque
Populaire and Caisse d’Epargne networks, and which are expected to grow through annual contributions (subject to
the amounts which would be used in the event of calls for funds); (iii) should BPCE’s own funds and this mutual
guarantee funds prove not sufficient, BPCE would draw on (in equal proportions) both the Banque Populaire and Caisse
d’Epargne networks’ own guarantee funds totaling €900 million and; finally (iv) should recourse to BPCE’s equity
capital and these three guarantee funds prove not sufficient, additional amounts would be requested from all the Banque
Populaire and Caisse d’Epargne banks.

In the event of court-ordered liquidation concerning all the affiliates, the external creditors of all the affiliates are
managed by their ranking and in the order of hierarchy in an identical fashion and irrespective of their association with
any given affiliated entity. Consequently, holders of AT1 capital and other pari passu securities would be more affected
than holders of T2 capital and other pari passu securities, who would be more affected than holders of senior non-
preferred external debt, who, in turn, would be more affected than holders of senior preferred external debt. In the event
of resolution, identical write-down and/or conversion rates would be applied to the debts and credits of the same ranking
and irrespective of their association to any given affiliated entity, and in the order of the hierarchy set out above.

Only the entities not concerned by court-ordered liquidation nor resolution measures and which do not contribute to
the Group solidarity mechanism, as is the case of Natixis, are excluded from contributing to the bail-in of other failing
affiliates.

It should be noted that the guarantee funds referred to above comprise a Groupe BPCE internal guarantee mechanism
activated at the initiative of the BPCE Executive Board, or the competent authority dealing with banking crises which
may request their use if deemed necessary.
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Natixis’ business lines

Natixis is a French multinational financial services firm specialized in asset & wealth management and corporate &
investment banking. A subsidiary of Groupe BPCE, the second-largest banking group in France through its two retail
banking networks, Banque Populaire and Caisse d’Epargne, Natixis counts nearly 17,000 employees across 35
countries. Its clients include corporations, financial institutions, sovereign and supranational organizations, as well as
the customers of Group BPCE’s networks.

The following diagram describes the organizational structure of Natixis:

@ GrROUPE BPCE

FNBP ! Cooperative shareholders FNCE &
100% o0
o 1 4 BANQUES 50% 50% 1 CAISSES
POPULAIRES D'EPARGNE

BANKING SUBSIDIARIES AND BUSINESS LINES

Banque Palatine Oney Bank [4] Natixis Investment managers [*]
Natixis Corporate and Investment Banking [°]

Insurance business lines
Digital & Payments businesses
Financial Solutions and Expertise

1] Fédération nationale des Banques Populaires

2] Indirectly through local savings companies (LSCs)
[3]1 Fédération nationale des Caisses d’Epargne

(41 50.1% owned

51 Indirectly through Natixis SA

ADMINISTRATIVE, MANAGEMENT AND SUPERVISORY BODIES

As a German stock corporation, NATIXIS Pfandbriefbank AG has a two-tiered board system. The Board of
Management is responsible for the management of NATIXIS Pfandbriefbank AG and the representation of NATIXIS
Pfandbriefbank AG with respect to third parties. The Supervisory Board appoints the members of the Board of
Management and supervises the activities of the Board of Management. Currently, the Board of Management consists
of three members and the Supervisory Board consists of six members.
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All tasks and responsibilities of the Board of Management and the Supervisory Board are described and documented
in full within the organisational rules and regulations of the Issuer which comprise the Articles of Association (Satzung;
the "Articles of Association"), the By-Laws for the Board of Management (Geschdftsordnung des Vorstands) and the
By-Laws for the Supervisory Board (Geschdftsordnung des Aufsichtsrats).

Board of Management

The names of the current members of the Board of Management and their functions/internal responsibilities with
respect to the Issuer are as follows:

Member Internal responsibility
Hansjorg Patzschke Market Support
(Chairman) (Strategy, Asset Liability Management, Investor Relations, Credit Risk

Management, Risk Controlling; Property Valuation, Human Resources, Legal)
Dirk Brandes Market

(Acquisition New Business (Lending Business), Capital Markets / Treasury)
Rainer Herr Market Support

(Compliance & Compliance Control, Accounting, Global Financing Operations,
Global Markets Operations, IT, Organisation / General Services, Regulatory
Reporting, Internal Audit, Cover Pool Management)

The business address of the members of the Board of Management is at the registered office of the Issuer.

The members of the Board of Management do not perform any principal activities outside the Issuer which are
significant with respect to the Issuer.

There are no potential conflicts of interest between any duties to the Issuer of the members of the Board of Management
and their private interests or other duties.
Supervisory Board

The Supervisory Board has six members. Five members of the Supervisory Board are representatives of Natixis and
one member of the Supervisory Board is a representative of Groupe BPCE. All Supervisory Board members were
elected by the shareholder within general assemblies of NATIXIS Pfandbriefbank AG.

The names of the current members of the Supervisory Board and the principal activities performed by them outside
NATIXIS Pfandbriefbank AG, where these are significant with respect to the Issuer, are as follows:

Member Principal Activities outside the Issuer

Guillaume de Saint-Seine Global Head of Financial Institutions, Corporate & Investment Banking, of
(Chairman) NATIXIS S.A., Paris, France

Thierry Bernard Global Head of Real Estate & Hospitality, Corporate & Investment Banking, of
(Deputy Chairman) NATIXIS S.A., Paris, France

Sophie Didelot Group Chief Credit Risk Officer of BPCE S.A., Paris, France

Sofiéne Khadhar Head of Financial Management of NATIXIS S.A., Paris, France

Ilona Scherk Head of Supervisory Affairs, of BPCE S.A., Paris, France

Jan Steffen Secretary General CIB EMEA Platform, Corporate & Investment Banking der

NATIXIS S.A., Paris, France

The business address of the members of the Supervisory Board is at the registered office of the Issuer's shareholder.
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There are no potential conflicts of interest between any duties to the Issuer of the members of the Supervisory Board
and their private interests or other duties.

FINANCIAL INFORMATION CONCERNING THE ISSUER'S ASSETS AND LIABILITIES, FINANCIAL
POSITION AND PROFITS AND LOSSES

The audited German language non-consolidated financial statements of NATIXIS Pfandbriefbank AG for the financial
year ended December 31, 2023 ("Annual Report 2023") as well as the audited German language non-consolidated
financial statements of NATIXIS Pfandbriefbank AG for the financial year ended December 31, 2022 ("Annual
Report 2022") (each consisting of balance sheet, income statement and notes to the annual financial statements) and
the auditor's report (Bestdtigungsvermerk) thereon each prepared pursuant to German Generally Accepted Accounting
Principles are incorporated herein by reference.

For further information in relation to the historical financial information of NATIXIS Pfandbriefbank AG, see the
section entitled "General Information — Documents Incorporated by Reference".

RATINGS

The Issuer is not rated by any rating agency. Notes to be issued under the Programme may be rated or unrated by one
or more rating agencies. Such rating of the Notes will be specified in the relevant Final Terms. A security rating is not
a recommendation to buy, sell or hold securities and may be subject to suspension, reduction or withdrawal at any time
by the assigning rating agency.
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DESCRIPTION OF THE PFANDBRIEFMARKET

The following is a description of some of the more fundamental principles governing the laws regarding Pfandbriefe
and Pfandbrief Banks in summary form. It does not address all the laws' complexities and details. Accordingly, it is
qualified in its entirety by reference to the applicable laws.

Introduction

The Pfandbrief operations of the Bank are subject to the Pfandbrief Act (Pfandbriefgesetz - PfandBG) dated May 22,
2005 as amended (lastly amended by Article 9 Kreditzweitmarktférderungsgesetz, which entered fully into force on 30
December 2023).

The Pfandbrief Act has abolished the concept of specialist Pfandbrief institutions hitherto prevailing in respect of the
existing mortgage banks and ship mortgage banks. It established a new and uniform regulatory regime for all German
credit institutions. Since July 19, 2005, when the Pfandbrief Act has come into force, all German credit institutions are
permitted, subject to authorisation and fulfilment of certain requirements of the Pfandbrief Act, to engage in the
Pfandbrief business and to issue Mortgage Pfandbriefe, Public Sector Pfandbriefe as well as Ship Mortgage
Pfandbriefe, and, since that date, existing mortgage banks and ship mortgage banks are authorised to engage in other
types of banking transactions, eliminating the limitations in respect of the scope of their permitted business which
existed in the past. The Pfandbrief Act thus created a level playing field for all German credit institutions, including
the Landesbanken, operating as universal banks and engaged in the issuance of Pfandbriefe.

German credit institutions wishing to take up the Pfandbrief business must obtain special authorisation under the
German Banking Act (Kreditwesengesetz) from the German Federal Financial Supervisory Authority (Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht — "BaFin") and, for that purpose, must meet some additional requirements as
specified in the Pfandbrief Act.

The operations of all banks engaged in the issuance of Pfandbriefe are since July 19, 2005 regulated by the Pfandbrief
Act and the German Banking Act, and are subject to the prudential supervision of the BaFin. In particular, the BaFin
carries out audits of the assets forming part of any Cover Pool (Deckungsmasse), regularly in three-year intervals. In
accordance with Section 27a of the Pfandbrief Act, each Pfandbrief Bank shall submit to BaFin within one month
following the end of each quarter a report on the organisation of the Pfandbrief business, on the Pfandbrief circulation
and on their Cover Pools, in particular on the recoverability thereof.

The Pfandbrief Act has been amended several times. One of the amendment enacted on May 17, 2021 introduced a
number of changes to the Pfandbrief Act in transposition of the Directive (EU) 2019/2162 (Covered Bond Directive)
into German law. This includes the power of the Cover Pool Administrator to extend the maturity of Pfandbriefe (for
details see the section below (Extension of maturity in case of appointment of a Cover Pool Administrator).

In the course of the transposition of the Covered Bond Directive, the name protection under the Pfandbrief Act has
been expanded by adding new section 4la PfandBG. This introduced the terms "European Covered Bond" and
"European Covered Bond (Premium)", which may be used in the context of Pfandbrief issuances under this Programme.

In this description, banks authorised to issue Pfandbriefe will generally be referred to as "Pfandbrief Bank"
(Pfandbriefbank) which is the term applied by the Pfandbrief Act.

Rules applicable to all Types of Pfandbriefe

Pfandbriefe are standardised debt instruments issued by a Pfandbrief Bank. The quality and standards of Pfandbriefe
are strictly governed by provisions of the Pfandbrief Act and subject to the prudential supervision of the BaFin.
Pfandbriefe generally are medium- to long-term bonds, typically with an original maturity of two to ten years, which
are secured or "covered" at all times by a pool of specified qualifying assets (Deckungswerte), as described below.
Pfandbriefe are recourse obligations of the issuing bank, and no separate vehicle is created for their issuance or for the
issuance of any specific series of Pfandbriefe. Pfandbriefe may not be redeemed at the option of the holders prior to
maturity.

Pfandbriefe may either be Mortgage Pfandbriefe, Public Sector Pfandbriefe, Ship Mortgage Pfandbriefe or Airplane
Mortgage Pfandbriefe. The outstanding Pfandbriefe of any one of these types must be covered by a separate pool of
specified qualifying assets: a pool for Mortgage Pfandbriefe only, a pool for Public Sector Pfandbriefe only, a pool
covering all outstanding Ship Mortgage Pfandbriefe only and a pool covering all outstanding Airplane Mortgage
Pfandbriefe only (each a "Cover Pool"). An independent cover pool monitor appointed by the BaFin has wide
responsibilities in monitoring the compliance by the Pfandbrief Bank with the provisions of the Pfandbrief Act. In
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particular, the cover pool monitor shall ensure that the prescribed cover for the Pfandbriefe exists at all times and that
the cover assets are recorded in the respective register. Prior to issue this will be certified by the cover pool monitor on
the Pfandbrief certificate.

The aggregate principal amount of assets in any Cover Pool must at all times at least be equal to or greater than the
aggregate principal amount of the outstanding Pfandbriefe issued against any such Cover Pool and the aggregate
interest yield on any such Cover Pool must at all times be at least equal to or greater than the aggregate interest payable
on all outstanding Pfandbriefe issued against such Cover Pool. In addition, the coverage of all outstanding Pfandbriefe
with respect to principal and interest must at all times be ensured on the basis of the net present value (Barwert). Finally,
the net present value of the assets contained in any Cover Pool must exceed the net present value of liabilities from the
corresponding Pfandbriefe and derivatives by at least 2 per cent. (sichernde Uberdeckung).

Such 2 per cent. excess cover must consist of highly liquid assets. Qualifying assets for the excess cover are, inter alia,
(1) debt securities of Germany, a special fund of Germany, a German state, the European Communities, another member
state of the European Union, another contracting state to the agreement on the European Economic Area, the European
Investment Bank, the International Bank for Reconstruction and Development, the Council of Europe Development
Bank or the European Bank for Reconstruction and Development, (ii) debt securities of Switzerland, the United
Kingdom and Northern Ireland, the United States of America, Canada or Japan, if such countries’ risk weighting has
been provided with the credit quality step 1 according to table 1 of Article 114 (2) of Commission Regulation No.
575/2013/EC; (iii) debt securities guaranteed by any of the foregoing institutions; and (iv) credit balances maintained
with the European Central Bank, the central banks of the member states of the European Union or suitable credit
institutions of a country listed under (i) and (ii) above, if a risk weighting of credit quality step 1 — or in case of initial
maturities of up to 100 days and seat in a member state of the European Union, credit quality step 1 or 2 - according to
table 3 of Article 120 (1) or table 5 of Article 121 (1) of Commission Regulation No. 575/2013/EC has been assigned
to such countries in accordance with Article 119 (1) of Commission Regulation No. 575/2013/EC. In addition, to
safeguard liquidity, a certain liquidity cushion must be established.

Each Pfandbrief Bank must record in the register of cover assets for any Cover Pool of a given Pfandbrief type each
asset and the liabilities arising from derivatives. Derivatives may be entered in such register only with the consent of
the cover pool monitor and the counterparty.

In case that any cover asset recorded in the register of cover assets for any Cover Pool is intended for partial cover
only, the register of cover assets must clearly state the amount of the intended cover and its status in relation to the part
of the asset which is not intended for the Cover Pool.

Each Pfandbrief Bank must command over an appropriate risk management system meeting the requirements specified
in detail in the Pfandbrief Act and must comply with comprehensive disclosure requirements on a quarterly and annual
basis set out in detail in the transparency provisions of section 28 of the Pfandbrief Act.

Cover Pool for Mortgage Pfandbriefe

The principal assets qualifying for the Cover Pool for Mortgage Pfandbriefe are loans secured by mortgages which
may serve as cover only up to the initial 60 per cent. of the mortgage lending value (Beleihungswert) of the property,
as assessed by experts of the Pfandbrief Bank not taking part in the credit decision in accordance with comprehensive
evaluation rules designed to arrive at the fair market value of the property. Moreover, the mortgaged property must be
adequately insured against relevant risks.

The property that may be encumbered by the mortgages must be situated in a state of the European Economic Area,
Switzerland, the United Kingdom and Northern Ireland, the United States of America, Canada, Japan, Australia, New
Zealand or Singapore.

In addition, the Cover Pool for Mortgage Pfandbriefe may comprise a limited portion of other assets and may be
provided as follows:

(iii) up to a total sum of 10 per cent. of the aggregate principal amount of outstanding Mortgage Pfandbriefe, by
money claims arising against eligible credit institutions which have been assigned a risk weight equal to credit
quality step 2 in accordance with table 3 of Article 120 (1) CRR (i.e. according to the rating of certain recognised
rating agencies), provided that the amount of claims of the Pfandbrief Bank is already known at the time of the
acquisition, their fulfilment is not conditional, legally subordinated to other claims or otherwise restricted (this
includes money claims from account balances with the such credit institutions ) or by claims to the amount of a
permitted derivative transaction to be paid uniformly to the Pfandbrief Bank upon early termination of the master
agreement (Rahmenvertrag) against eligible credit institutions which have been assigned a risk weight equal to
credit quality step 2 in accordance with table 3 of Article 120 (1) CRR (i.e. according to the rating of certain
recognised rating agencies);
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(ii)  up to a total of 15 per cent. of the aggregate principal amount of Mortgage Pfandbriefe outstanding and subject
to certain limitations the assets referred to in (i) and (ii) above (under rules applicable to all types of Pfandbriefe),
by assets of the excess cover (barwertige sichernde Uberdeckung) and by money claims against the ECB, central
banks of the Member States of the European Union or the central banks of the other states of the agreement on
the EEA or against eligible credit institutions, provided they are assigned a risk weight corresponding to credit
quality step 1 in accordance with Table 3 of Article 120 (1) CRR (i.e. according to the rating of certain recognised
rating agencies), provided that the amount of the claims of the Pfandbrief Bank is known at the time of acquisition,
their fulfilment is not conditional, legally subordinated to other claims or otherwise restricted (in each case, this
includes claims from account balances with the named entities) or claims to the amount of a permitted derivative
transaction to be paid uniformly to the Pfandbrief Bank upon early termination of the master agreement
(Rahmenvertrag) against eligible credit institutions to which a risk weighting corresponding to credit quality level
2 according to Article 120 (1) CRR has been assigned (i.e. according to the rating of certain recognised rating
agencies) or claims against the amount to be paid uniformly to the Pfandbrief Bank upon early termination of the
master agreement (Rahmenvertrag) of an eligible derivative transaction against the German federal government,
a German federal state or eligible credit institutions which have been assigned a risk weight corresponding to
credit quality step 1 pursuant to Article 120 (1) CRR; or

(iii) up to a total of 20 per cent. of the aggregate amount of Mortgage Pfandbriefe outstanding, those assets which
may also be included in the Cover Pool for Public Sector Pfandbriefe described below, taking into account the
cover assets referred to in (i) and (ii) above. For the purposes of (i) and (ii), eligible derivative transactions shall
be those entered into with certain suitable counterparties on the basis of standardised master agreements, provided
that it is ensured that claims under such derivative transactions cannot be impaired in the event of the insolvency
of the Pfandbrief Bank or the other Cover Pools held by it. Further, the share of all liabilities of the Pfandbrief
Bank from eligible derivative transactions of Mortgage Pfandbriefe of the total amount of Mortgage Pfandbriefe
outstanding plus the liabilities under derivative transactions may not exceed 12 per cent; with the calculation being
based on the net present values.

Insolvency Proceedings

In the event of the institution of insolvency proceedings over the assets of a Pfandbrief Bank, any Cover Pool
maintained by it would not be part of the insolvency estate, and, therefore, such insolvency would not result in an
insolvency of any Cover Pool. Only if at the same time or thereafter the relevant Cover Pool were to become insolvent,
separate insolvency proceedings would be initiated against such Cover Pool by the BaFin. In this case, holders of
Pfandbriefe would have the first claim on the respective Cover Pool. Their preferential right would also extend to
interest on the Pfandbriefe accrued after the commencement of insolvency proceedings. Furthermore, but only to the
extent that holders of Pfandbriefe suffer a loss, holders would also have recourse to any assets of the Pfandbrief Bank
not included in the Cover Pools. As regards those assets, holders of the Pfandbriefe would rank equal with other
unsecured and unsubordinated creditors of the Pfandbrief Bank.

Up to three cover pool administrators (Sachwalter — each a "Cover Pool Administrator") will be appointed in the case
of the insolvency of a Pfandbrief Bank to administer each Cover Pool for the sole benefit of the holders of Pfandbriefe.
The Cover Pool Administrator will be appointed by the court having jurisdiction at the location of the head office of
the Pfandbrief Bank at the request of the BaFin before or after the institution of insolvency proceedings. The Cover
Pool Administrator will be subject to the supervision of the court and also of the BaFin with respect to the duties of the
Pfandbrief Bank arising in connection with the administration of the assets included in the relevant Cover Pool. The
Cover Pool Administrator will be entitled to dispose of the Cover Pool's assets and receive all payments on the relevant
assets to ensure full satisfaction of the claims of the holders of Pfandbriefe. To the extent, however, that those assets
are obviously not necessary to satisfy such claims and in case that assets are not subject to the trustee's administration,
the insolvency administrator of the Pfandbrief Bank is entitled to demand the transfer of such assets to the insolvency
estate.

Subject to the consent of the BaFin, the Cover Pool Administrator may transfer all or part of the cover assets and the
liabilities arising from the Pfandbriefe issued against such assets to another Pfandbrief Bank.

Extension of maturity in case of appointment of an Administrator

The Directive (EU) 2019/2162 (Covered Bond Directive) provides, inter alia, for a harmonization of conditions for
extendable maturity structures for Pfandbriefe within the European Union. In Germany, the possibility to extend the
maturity has been implemented by a law transposing the Covered Bond Directive which has, inter alia, led to changes
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in the Pfandbrief Act (Pfandbriefgesetz). The legislative process was completed in May 2021 and while part of the
legislation has entered into force on 1 July 2021, the remainder entered into force on 8 July 2022. The changes to the
Pfandbrief Act encompass, inter alia, the introduction of the possibility to extend the maturity of Pfandbriefe up to 12
month.

The extension of maturity can only be effected by the Cover Pool Administrator. The appointment of the Cover Pool
Administrator must be made in accordance with Section 31 (1) and (11) Pfandbrief Act and is possible only in the cases
prescribed by the Pfandbrief Act. In particular, the Cover Pool Administrator may be appointed prior to the opening of
insolvency proceedings, for example, if the requirements of § 46 German Banking Act are met or in connection with
reorganisation proceedings.

According to Section 30 (2a) Pfandbrief Act the Cover Pool Administrator may extend the maturity provided that (i)
the extension of the maturity is necessary to avoid the illiquidity of the Pfandbriefbank with limited capacity to do
business, (ii) the Pfandbriefbank with limited capacity to do business is not over-indebted and (iii) there is reason to
believe that the Pfandbriefbank with limited capacity to do business will be able to meet its liabilities due after expiry
of the maximum possible extension period, taking into account further options to extend the maturity. For the extension
of maturity which does not exceed the period of one month following the appointment of the Cover Pool Administrator,
these requirements will be deemed irrefutable.

With respect to all outstanding Pfandbriefe, including those Pfandbriefe issued prior to July, 1, 2021, the Cover Pool
Administrator has the power to postpone the payment of interest amounts falling due within the first month following
the appointment of the Cover Pool Administrator, up to end of the period of that month and to postpone the payment of
principal amount of outstanding Pfandbriefe by up to 12 months beyond the original maturity. In such instance, the
payment of the outstanding aggregate principal amount will be deferred and will become due and payable on the
extended maturity date, together with accrued interest for the extension period.

In such case, interest will continue to accrue on the outstanding aggregate principal amount of the Pfandbriefe at the
relevant rate of interest set out in the relevant Terms and Conditions and will be payable by the Issuer on each Interest
Payment Date (as set out in the relevant Terms and Conditions) in accordance with the relevant Terms and Conditions.

If the Cover Pool Administrator postpones the maturity for a Pfandbrief-issue, the sequence of repayments of
Pfandbrief liabilities that become due within this extension period may not be changed. In consequence, the repayment
of these Pfandbriefe has to be postponed as well. In accordance with the legal requirements, it is also possible to satisfy
Pfandbrief liabilities after the original maturity date but before the end of the extension period.

Jumbo Pfandbriefe

Jumbo Pfandbriefe shall have, upon issue, an aggregate principal amount of at least EUR 1,000,000,000. The aggregate
principal amount of the Jumbo Pfandbriefe shall not be less than EUR 1,000,000,000 throughout the life of the Jumbo
Pfandbriefe.
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SUBSCRIPTION AND SALE

The Issuer and Natixis have entered into an amended and restated dealer agreement of even date herewith to which
additional Dealers may become a party to from time to time (the "Dealer Agreement") as a basis upon which they may
from time to time agree to purchase Notes.

However, the Issuer has reserved the right to sell Notes directly on its own behalf to Dealers that are not permanent
Dealers. The Notes may be resold at prevailing market prices, or at prices related thereto, at the time of such resale, as
determined by the relevant Dealer. The Notes may also be sold by the Issuer through the Dealers, acting as agents of the
Issuer.

Selling Restrictions

1. General

Each Dealer has agreed, and each further Dealer appointed under the Programme will be required to agree, that it will
comply with all applicable securities laws and regulations in force in any jurisdiction in which it purchases, offers, sells
or delivers Notes or possesses or distributes the Prospectus and will obtain any consent, approval or permission required
by it for the purchase, offer, sale or delivery by it of Notes under the laws and regulations in force in any jurisdiction
to which it is subject or in which it makes such purchases, offers, sales or deliveries and neither the Issuer nor any other
Dealer shall have any responsibility therefor. Neither the Issuer nor any of the Dealers has represented that Notes may
at any time lawfully be sold in compliance with any applicable registration or other requirements in any jurisdiction,
or pursuant to any exemption available thereunder, or assumes any responsibility for facilitating such sale.

However, the Issuer reserves the right to sell Notes directly on its own behalf to Dealers that are not permanent Dealers.
The Notes may be resold at prevailing market prices, or at prices related thereto, at the time of such resale, as determined
by the relevant Dealer. The Notes may also be sold by the Issuer through the Dealers, acting as agents of the Issuer.

2. European Economic Area

Unless the Final Terms in respect of any Notes specify the "Prohibition of Sales to EEA Retail Investors" as "Not
Applicable", each Dealer has represented, and agreed, and each further Dealer appointed under the Programme will be
required to represent and agree, that it has not offered, sold or otherwise made available and will not offer, sell or
otherwise make available any Notes which are the subject of the offering contemplated by the Prospectus as completed
by the Final Terms in relation thereto to any retail investor in the European Economic Area. For the purposes of this
provision:

(a) the expression "retail investor" means a person who is one (or more) of the following:
(1) aretail client as defined in point (11) of Article 4(1) of Directive 2014/65/EU (as amended, "MiFID I1");

(i) a customer within the meaning of Directive 2016/97/EC (as amended, the "Insurance Distribution
Directive"), where that customer would not qualify as a professional client as defined in point (10) of Article
4(1) of MiFID II; or

(iii) not a qualified investor as defined in the Prospectus Regulation; and

(b) the expression an "offer" includes the communication in any form and by any means of sufficient information on
the terms of the offer and the Notes to be offered so as to enable an investor to decide to purchase or subscribe the
Notes.

If the Final Terms in respect of any Notes specify "Prohibition of Sales to EEA Retail Investors" as "Not Applicable",
in relation to each Member State of the European Economic Area, each Dealer has represented and agreed, and each
further Dealer appointed under the Programme will be required to represent and agree, that it has not made and will
not make an offer of Notes which are the subject of the offering contemplated by this Base Prospectus as completed
by the Final Terms in relation thereto to the public in that Member State, except that it may make an offer of Notes to
the public in that Member State:

(1) if'the Final Terms in relation to the Notes specify that an offer of those Notes may be made other than pursuant to
Article 1(4) of the Prospectus Regulation in that Member State (a “Non-exempt Offer”), following the date of
publication of a prospectus in relation to such Notes which has been approved by the competent authority in that
Member State or, where appropriate, approved in another Member State and notified to the competent authority
in that Member State, provided that any such prospectus has subsequently been completed by the Final Terms
contemplating such Non-exempt Offer, in accordance with the Prospectus Regulation, in the period beginning and
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ending on the dates specified in such prospectus or Final Terms, as applicable and the Issuer has consented in
writing to its use for the purpose of that Non-exempt Offer;

(i1) at any time to any legal entity which is a qualified investor as defined in the Prospectus Regulation;

(iii) at any time to fewer than 150 natural or legal persons (other than qualified investors as defined in the Prospectus
Regulation) subject to obtaining the prior consent of the relevant Dealer or Dealers nominated by the Issuer for
any such offer; or

(iv) at any time in any other circumstances falling within Article 1(4) of the Prospectus Regulation,

provided that no such offer of Notes referred to in (ii) to (iv) above shall require the Issuer or any Dealer to publish a
prospectus pursuant to Article 3 of the Prospectus Regulation or supplement a prospectus pursuant to Article 23 of the
Prospectus Regulation.

For the purposes of this provision, the expression an "offer of Notes to the public" in relation to any Notes in any
Member State means the communication in any form and by any means of sufficient information on the terms of the
offer and the Notes to be offered so as to enable an investor to decide to purchase or subscribe the Notes.

3. United States of America

Each Dealer has acknowledged, and each further Dealer appointed under the Programme will be required to
acknowledge, that the Notes have not been and will not be registered under the U.S. Securities Act of 1933, as amended
(the "Securities Act") and may not be offered, sold or delivered within the United States except pursuant to an
exemption from, or in a transaction not subject to, the registration requirements of the Securities Act. Each Dealer has
represented and agreed, and each further Dealer appointed under the Programme will be required to represent and
agree, that it has not offered, sold or delivered, and will not offer, sell or deliver, any Note constituting part of its
allotment within the United States except in accordance with Rule 903 of Regulation S under the Securities Act.
Accordingly, each Dealer has further represented and agreed, and each further Dealer appointed under the Programme
will be required to represent and agree, that neither it, its affiliates nor any persons acting on its or their behalf have
engaged or will engage in any directed selling efforts with respect to a Note.

From and after the time that the Issuer notifies the Dealers in writing that it is no longer able to make the representation
set forth in Clause 4(1)(m)(i) of the Dealer Agreement, each Dealer, and each further Dealer under the Programme (i)
has acknowledged that the Notes have not been and will not be registered under the Securities Act; (ii) has represented
and agreed that it has not offered, sold or delivered any Notes, and will not offer, sell or deliver any Notes, (a) as part
of its distribution at any time and (b) otherwise until 40 days after the later of the commencement of the offering and
closing date, within the United States or to, or for the account or benefit of, U. S. persons and it has and will only offer,
sell or deliver any Notes in accordance with Rule 903 of Regulation S under the Securities Act; and accordingly, (iii)
has further represented and agreed that neither it, its affiliates nor any persons acting on its or their behalf have engaged
or will engage in any directed selling efforts with respect to any Note, and it and they have complied and will comply
with the offering restrictions requirements of Regulation S; and (iv) has also agreed that, at or prior to confirmation of
any sale of Notes, it will have sent to each distributor, dealer or person receiving a selling concession, fee or other
remuneration that purchases Notes from it during the distribution compliance period a confirmation or notice to
substantially the following effect:

"The Securities covered hereby have not been registered under the U. S. Securities Act of 1933 (the "Securities Act")
and may not be offered, sold or delivered within the United States or to, or for the account or benefit of, U. S. persons
by any person referred to in Rule 903(b)(2)(iii) (i) as part of its distribution at any time or (ii) otherwise until 40 days
after the later of the commencement of the offering and the closing date, except in either case in accordance with
Regulation S under the Securities Act. Terms used above have the meanings given to them by Regulation S".

Each Dealer who has purchased Notes of a Tranche hereunder (or in the case of a sale of a Tranche of Notes issued to
or through more than one Dealer, each of such Dealers as to the Notes of such Tranche purchased by or through it or,
in the case of a syndicated issue, the relevant Lead Manager) shall determine and notify to the Fiscal Agent the
completion of the distribution of the Notes of such Tranche. On the basis of such notification or notifications, the Fiscal
Agent has agreed to notify such Dealer/Lead Manager of the end of the distribution compliance period with respect to
such Tranche.

Terms used in this paragraph have the meanings given to them by Regulation S.

Each Dealer has represented and agreed, and each further Dealer appointed under the Programme will be required to
represent and agree, that it has not entered and will not enter into any contractual arrangement with respect to the
distribution or delivery of Notes, except with its affiliates or with the prior written consent of the Issuer.
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Notes, other than Notes with an initial maturity of one year or less, will be issued in accordance with the provisions of
United States Treasury Regulation § 1.163-5(c)(2)(i)(D) (the "D Rules"), or in accordance with the provisions of
United States Treasury Regulation § 1.163-5(c)(2)(i)(C) (the "C Rules") (or any successor rules in substantially the
same form as the C Rules or D Rules, as applicable, for purposes of Section 4701 of the U.S. Internal Revenue Code),
as indicated in the applicable Final Terms.

In respect of Notes issued in accordance with the D Rules, each Dealer has represented and agreed, and each further
Dealer appointed under the Programme will be required to represent and agree, that:

(a) except to the extent permitted under the D Rules, (i) it has not offered or sold, and during the restricted period will
not offer or sell, Notes to a person who is within the United States or its possessions or to a United States person,
and (ii) such Dealer has not delivered and will not deliver within the United States or its possessions Notes that
are sold during the restricted period;

(b) it has and throughout the restricted period will have in effect procedures reasonably designed to ensure that its
employees or agents who are directly engaged in selling Notes are aware that such Notes may not be offered or
sold during the restricted period to a person who is within the United States or its possessions or to a United States
person, except as permitted by the D Rules;

(c) if such Dealer is a United States person, it represents that it is acquiring the Notes for purposes of resale in
connection with their original issuance and if such Dealer retains Notes for its own account, it will only do so in
accordance with the requirements of the D Rules;

(d) it acknowledges that an offer or sale will be considered to be made in the United States or its possessions if it has
an address within the United States or its possessions for the offeree or purchaser of a Note subject to such offer
or sale; and

(e) with respect to each affiliate that acquires from such Dealer Notes for the purposes of offering or selling such
Notes during the restricted period, such Dealer either (i) has repeated and confirmed the representations and
agreements contained in sub-clauses (a), (b), (c) and (d) on such affiliate's behalf or (ii) has agreed that it will
obtain from such affiliate for the benefit of the Issuer the representations and agreements contained in sub-clauses

(), (b), (c) and (d).

Terms used in the above paragraphs (a) to (e) have the meanings given to them by the U.S. Internal Revenue Code and
regulations thereunder, including the D Rules.

Where the C Rules are indicated in the relevant Final Terms as being applicable to any Tranche of Notes, Notes must
be issued and delivered outside the United States and its possessions in connection with their original issuance. Each
Dealer has represented and agreed and each further Dealer appointed under the Programme will be required to represent
and agree that it has not offered, sold or delivered and will not offer, sell or deliver, directly or indirectly, Notes within
the United States or its possessions in connection with their original issuance. Further, each Dealer has represented and
agreed in connection with the original issuance of Notes, that it has not communicated, and will not communicate,
directly or indirectly, with a prospective purchaser if either such Dealer or purchaser is within the United States or its
possessions and will not otherwise involve its U.S. office in the offer or sale of Notes. Each Dealer has further
represented, and each further Dealer appointed under the Programme will be required to represent, that it has not
advertised or promoted, and will not advertise or promote, directly or indirectly, any Notes from or within the United
States or its possessions or to prospective purchasers in the United States or its possessions. Terms used in this
paragraph have the meanings given to them by the U.S. Internal Revenue Code and regulations thereunder, including
the C Rules.

4. United Kingdom

Prohibition of sales to UK Retail Investors: Unless the Final Terms in respect of any Notes specify the "Prohibition of
Sales to UK Retail Investors" as "Not Applicable", each Dealer has represented and agreed, and each further Dealer
appointed under the Programme will be required to represent and agree, that it has not offered, sold or otherwise made
available and will not offer, sell or otherwise make available any Notes which are the subject of the offering
contemplated by the Prospectus as completed by the Final Terms in relation thereto to any retail investor in the United
Kingdom. For the purposes of this provision:

(a) the expression "retail investor" means a person who is one (or more) of the following:

(i) aretail client as defined in point (8) of Article 2 of Regulation (EU) No 2017/565 as it forms part of domestic
law by virtue of the European Union (Withdrawal) Act 2018 (the "EUWA"); or
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(i1) acustomer within the meaning of the provisions of the Financial Services and Markets Act 2000 as amended
or superseded (the "FSMA") and any rules or regulations made under the FSMA to implement Directive
(EU) 2016/97, where that customer would not qualify as a professional client, as defined in point (8) of
Article 2(1) of Regulation (EU) No 600/2014 as it forms part of domestic law by virtue of the EUWA; or

(iii) in the case of Notes with a denomination of less than Euro 100,000 or its equivalent in any other currency,
not a qualified investor as defined in Article 2 of Regulation (EU) 2017/1129 as it forms part of domestic
law by virtue of the EUWA (the "UK Prospectus Regulation"); and

(b) the expression an "offer" includes the communication in any form and by any means of sufficient information on
the terms of the offer and the Notes to be offered so as to enable an investor to decide to purchase or subscribe
for the Notes.

If the Final Terms in respect of any Notes specify "Prohibition of Sales to UK Retail Investors" as "Not Applicable",
each Dealer has represented and agreed, and each further Dealer appointed under the Programme will be required to
represent and agree, that it has not made and will not make an offer of Notes which are the subject of the offering
contemplated by the Prospectus as completed by the Final Terms in relation thereto to the public in the United Kingdom
except that it may make an offer of such Notes to the public the United Kingdom:

(a) if the Final Terms in relation to the Notes specify that an offer of those Notes may be made other than pursuant
to section 86 of the FSMA (a "Public Offer"), following the date of publication of a prospectus in relation to
such Notes which either (i) has been approved by the Financial Conduct Authority, or (ii) is to be treated as if it
had been approved by the Financial Conduct Authority in accordance with the transitional provision in Regulation
74 of the Prospectus (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019, provided that any such prospectus has
subsequently been completed by the Final Terms contemplating such Public Offer, in the period beginning and
ending on the dates specified in such prospectus or Final Terms, as applicable, and the Issuer has consented in
writing to its use for the purpose of that Public Offer;

(b) atany time to any legal entity which is a qualified investor as defined in the UK Prospectus Regulation;

(c) at any time to fewer than 150, natural or legal persons (other than qualified investors as defined in the UK
Prospectus Regulation) in the United Kingdom, subject to obtaining the prior consent of the relevant Dealer or
Dealers nominated by the Issuer for any such offer; or

(d) atany time in any other circumstances falling within section 86 of the FSMA,;

provided that no such offer of Notes referred to in (b) to (d) above shall require the Issuer or any Dealer to publish a
prospectus pursuant to section 85 of the FSMA, or supplement a prospectus pursuant to Article 23 of the UK Prospectus
Regulation.

For the purposes of this section, the expression an "offer of Notes to the public" in relation to any Notes in the United
Kingdom means the communication in any form and by any means of sufficient information on the terms of the offer
and the Notes to be offered so as to enable an investor to decide to purchase or subscribe for the Notes.

Other regulatory restrictions: Each Dealer has represented and agreed, and each further Dealer appointed under the
Programme will be required to represent and agree, that:

(a) in relation to any Notes which have a maturity of less than one year, (a) it is a person whose ordinary activities
involve it in acquiring, holding, managing or disposing of investments (as principal or agent) for the purposes of
its business and (b) it has not offered or sold and will not offer or sell any Notes other than to persons whose
ordinary activities involve them in acquiring, holding, managing or disposing of investments (as principal or agent)
for the purposes of their businesses or who it is reasonable to expect will acquire, hold, manage or dispose of
investments (as principal or agent) for the purposes of their businesses where the issue of the Notes would
otherwise constitute a contravention of section 19 of the FSMA by the Issuer;

(b) it has only communicated or caused to be communicated and will only communicate or cause to be communicated
an invitation or inducement to engage in investment activity within the meaning of section 21 of the FSMA
received by it in connection with the issue or sale of any Notes in circumstances in which section 21(1) of the
FSMA does not apply to the Issuer; and

(c) it has complied and will comply with all applicable provisions of the FSMA with respect to anything done by it in
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relation to such Notes in, from or otherwise involving the United Kingdom.
5. Japan

Each Dealer has acknowledged and each further Dealer to be appointed under the Programme will be required to
acknowledge that the Notes have not been, and will not be, registered under the Financial Instruments and Exchange
Act of Japan (Act No. 25 of 1948, as amended, the "FIEA") and each Dealer has represented and agreed, and each
further Dealer to be appointed under the Programme will be required to represent and agree, that it has not offered or
sold and will not offer or sell any Notes, directly or indirectly, in Japan or to, or for the benefit of any resident of Japan
(which term as used herein means any person resident in Japan, including any corporation or entity organised under
the laws of Japan), or to others for re-offering or resale, directly or indirectly, in Japan or to, or for the benefit of a
resident of Japan, except pursuant to an exemption from the registration requirements of, and otherwise in compliance
with, the FIEA and any other applicable laws, regulations and ministerial guidelines of Japan.

6. France

Each of the Dealers has represented and agreed, and each further Dealer appointed under the Programme will be
required to represent and agree, that:

(a) the Notes have not been offered, sold, distributed or otherwise transferred and will not be offered, sold, distributed
or otherwise transferred, directly or indirectly, to the public in France other than (i) to qualified investors
(investisseurs qualifiés) as defined in Article 2(e) of the Prospectus Regulation and Article L. 411-2 1° of the
French Monetary and Financial Code (Code monétaire et financier), or (ii) to a restricted circle of investors
(cercle restreint d'investisseurs), acting for their own account, as defined in Articles L. 411-2 1° and D. 411-4 of
the French Monetary and Financial Code (Code monétaire et financier) and it has not distributed or caused to be
distributed and will not distribute or cause to be distributed to the public in France, other than to investors as
described in items (i) and (ii) above, this Prospectus or any other offering material relating to the Notes.

(b) investors in France are informed that the subsequent direct or indirect retransfer of the Notes to the public in
France can only be made in compliance with paragraph (a) above; and

(c) this Prospectus and any other offering material relating to the Notes have not been submitted to the clearance
procedures of the Autorité des marchés financiers.



TAXATION

THE TAX LEGISLATION OF THE MEMBER STATE OF PROSPECTIVE INVESTORS IN NOTES AND THE ISSUER'S
COUNTRY OF INCORPORATION MAY HAVE AN IMPACT ON THE INCOME RECEIVED FROM THE NOTES.
PROSPECTIVE PURCHASERS OF THE NOTES ARE ADVISED TO CONSULT THEIR OWN TAX ADVISORS AS TO
THE TAX CONSEQUENCES OF THE PURCHASE, OWNERSHIP AND DISPOSITION OF NOTES, INCLUDING THE
EFFECT OF ANY STATE OR LOCAL TAXES, UNDER THE TAX LAWS APPLICABLE IN THE FEDERAL REPUBLIC
OF GERMANY AND THE GRAND DUCHY OF LUXEMBOURG.
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GENERAL INFORMATION

Listing and Admission to Trading Information

Application has been made to list Notes issued under the Programme on the official list of the Luxembourg Stock
Exchange and to admit Notes to trading on the Regulated Market of the Luxembourg Stock Exchange or on the
professional segment of the Regulated Market of the Luxembourg Stock Exchange. However, Notes may be issued
pursuant to the Programme which will not be listed on any stock exchange or which will be listed on such stock
exchange as the Issuer and the relevant Dealer(s) may agree, including the Munich Stock Exchange.

Interests of Natural and Legal Persons Involved in the Issue/Offer

Except as discussed in the relevant Final Terms, certain Dealers, distributors and their respective affiliates may be
customers of, borrowers from or creditors of the Issuer and its affiliates. In addition, certain Dealers, distributors and
their respective affiliates have engaged, and may in the future engage, in investment banking and/or commercial
banking transactions with, and may perform services for the Issuer and its affiliates in the ordinary course of business.

Save for any fees payable to any Dealer(s) and any of the distributor(s), if any, so far as the Issuer is aware, no person
involved in the offer of the Notes has an interest material to the offer.

Yield

The yield of fixed rate Notes is calculated in accordance with the ICMA (International Capital Market Association)
method, which determines the effective interest rate of notes taking into account accrued interest on a daily basis.
Eurosystem eligibility

Notes may be represented by a new global note (NGN) deposited with a common safekeeper or by a classical global
note (CGN) which is held by Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main (CBF) as shall be specified in the Final
Terms.

The Final Terms may specify that the Notes are intended to be held in a manner which would allow Eurosystem
eligibility.

Use of Proceeds and Reasons for the Offer

The net proceeds from each issue will be used for general financing purposes of the Issuer. If, in respect of any particular
issue, there is a particular identified use of proceeds other than using the net proceeds for the Issuer’s general financing
purposes (such as in the case of a Green Bond), then this will be stated in the relevant Final Terms.

Authorisation

The establishment of the Programme and the issuance of Notes thereunder was authorised by resolutions of the Board
of Management and the Supervisory Board of the Issuer on November 27, 2012.

Material Changes in the Borrowing and Funding Structure of the Issuer

Since December 31, 2023, there have been no material changes in the Issuer's borrowing and funding structure.

Trend Information

There has been no material adverse change in the prospects of the Issuer since December 31, 2023, the date of its last
published audited financial statements. However, the war in Ukraine and the present sanctions against Russia and
Belarus lead to uncertainty regarding the general economic development, political implications as well as future
sanctions and countersanctions, the extent to which is currently hard to estimate. In the event of a prolonged or
worsening geopolitical crisis (including dealing with governments critical of the EU and the Ukraine conflict with
Russia), new conditions would apply which could present banks with uncertainties and have a negative impact on the
Issuer’s business, its results of operation, its financial condition, and on the Issuer’s refinancing costs that cannot be
reliably estimated at the date of this Prospectus.

Significant Change in the Financial Performance of the Issuer

There has been no significant change in the financial performance of the Issuer has occurred since December 31, 2023,
the date of its last published audited financial statements.
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Significant Change in the Financial Position of the Issuer

There has occurred no significant change in the financial position of the Issuer since December 31, 2023, the end of
the last period for which financial statements have been published by it.

Legal and Arbitration Proceedings

During the last twelve months there have been no governmental, legal or arbitration proceedings (including any such
proceedings which are pending or threatened of which the Issuer is aware) which may have, or have had in the recent
past, significant effects on the Issuer's financial position or profitability.

Documents Incorporated by Reference

The following documents which have been previously published or are simultaneously published with this Prospectus
and which have been filed with the CSSF are incorporated by reference into and form part of this Prospectus:

e the audited German language non-consolidated financial statements of NATIXIS Pfandbriefbank AG for the
financial year ended December 31, 2023, consisting of balance sheet, income statement, notes to the financial
statements and auditor's report;

- balance sheet as of December 31, 2023 (Bilanz zum 31. Dezember 2023) (page 41 of the Annual Report 2023)

- income statement for the period from January 1 to December 31, 2023 (Gewinn- und Verlustrechnung fiir die
Zeit vom 1.1. bis 31.12.2023) (page 42 of the Annual Report 2023)

- notes to the annual financial statements (Anhang) (pages 43-70 of the Annual Report 2023)
- fixed asset movement schedule (Anlagespiegel) (page 71 of the Annual Report 2023)

- cash flow statement (Kapitalflussrechnung) (page 72 of the Annual Report 2023)

- statement of shareholders' equity (Eigenkapitalspiegel) (page 73 of the Annual Report 2023)

- auditor's report (Bestdtigungsvermerk des Abschlusspriifers) (pages 74-80 of the Annual
Report 2023, whereby these page numbers refer to the page numbers in the pdf document itself)

2-Lagebericht NATIXIS Pfandbriefbank AG v10

e the audited German language non-consolidated financial statements of NATIXIS Pfandbriefbank AG for the
financial year ended December 31, 2022, consisting of balance sheet, income statement, notes to the financial
statements and auditor's report;

- balance sheet as of December 31, 2022 (Bilanz zum 31. Dezember 2022) (page 40 of the Annual Report 2022)

- income statement for the period from January 1 to December 31, 2022 (Gewinn- und
Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1.1. bis 31.12.2022) (page 41 of the Annual Report 2022)

- notes to the annual financial statements (4dnhang) (pages 42-68 of the Annual Report 2022)
- fixed asset movement schedule (4nlagespiegel) (page 69 of the Annual Report 2022)

- cash flow statement (Kapitalflussrechnung) (page 70 of the Annual Report 2022)

- statement of shareholders' equity (Eigenkapitalspiegel) (page 71 of the Annual Report 2022)

- auditor's report (Bestdtigungsvermerk des Abschlusspriifers) (pages 72-77 of the Annual
Report 2022, whereby these page numbers refer to the page numbers in the pdf document itself)

https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/api-website-
feature/files/download/12679/2022 geschaftsbericht der natixis pfandbriefban zum 31122022.pdf

e sets of Terms and Conditions of the Notes;

- set of Terms and Conditions that apply to Pfandbriefe with fixed interest rates contained in the
Base Prospectus dated September 20, 2021 (pages 85 - 96) ("Option IV A"),
https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/api-website-feature/files/download/11989/2021-09-20_-_eur_5-000-
000-000_dip_-_basisprospekt.pdf



https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/api-website-feature/files/download/12952/2023_geschaftsbericht_der_natixis_pfandbriefbank_ag.pdf
https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/api-website-feature/files/download/12679/2022_geschaftsbericht_der_natixis_pfandbriefban_zum_31122022.pdf
https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/api-website-feature/files/download/12679/2022_geschaftsbericht_der_natixis_pfandbriefban_zum_31122022.pdf
https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/api-website-feature/files/download/11989/2021-09-20_-_eur_5-000-000-000_dip_-_basisprospekt.pdf
https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/api-website-feature/files/download/11989/2021-09-20_-_eur_5-000-000-000_dip_-_basisprospekt.pdf

177

- set of Terms and Conditions that apply to Pfandbriefe with fixed interest rates contained in the
Base Prospectus dated June 15, 2022 (pages 91 — 102) ("Option IV B"),
https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/api-website-feature/files/download/12353/22-06-15_-_eur 5-000-
000-000_dip_-_basisprospekt.pdf

- set of Terms and Conditions that apply to Pfandbriefe with fixed interest rates contained in the
Base  Prospectus dated May 3, 2023 (pages 92 - 103) ("Option IV C"),
https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/api-website-feature/files/download/12353/22-06-15_-_eur_5-000-
000-000_dip_-_basisprospekt.pdf

Any information not incorporated by reference into the Prospectus but contained in the documents mentioned as source
document in the cross-reference lists above is either not relevant for investors or covered elsewhere in this Prospectus.

Further, all parts of the Base Prospectus dated September 20, 2021, the Base Prospectus dated June 15, 2022 and the
Base Prospectus dated May 3, 2023 other than the sets of Terms and Conditions mentioned in the list above, are not
incorporated by reference into this Base Prospectus; such parts are not relevant for the investor.

Documents on Display

Copies of the following documents may either be inspected in electronic form on the website
(https://pfandbriefbank.cib.natixis.com/our-investor-center#body-container ) or on the website of the Luxembourg
Stock Exchange (www.luxse.com):

- all documents set out in "General Information — Documents Incorporated by Reference" above,
- the Articles of Association of NATIXIS Pfandbriefbank AG,
- this Prospectus and any supplement hereto,

- all reports, letters, and other documents, valuations and statements prepared by any expert at the Issuer's request
any part of which is included or referred to in this Prospectus,

- any Final Terms which have been prepared for an issue of Notes to be listed on the Regulated Market of a stock
exchange located within the European Economic Area or offered in the European Economic Area in circumstances
in which a prospectus is required to be published under the Prospectus Regulation (in the case of Notes listed on
the official list of the Luxembourg Stock Exchange and traded on the Regulated Market "Bourse de Luxembourg"
of the Luxembourg Stock Exchange, the Final Terms will also be displayed on the website of the Luxembourg
Stock Exchange (www.luxse.com).
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